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Liebe Leserin,
ieber Leser,

m 7. Mai 2025 habe ich das Amt der Bundesminis-
A terin fir Wirtschaft und Energie iibernommen. In
meiner Antrittsrede habe ich den Anspruch formu-
liert, den ich an meine Amtszeit habe: Das Wirtschaftsmi-

nisterium muss wieder das ordnungspolitische Gewissen
der Bundesregierung sein!

Die Soziale Marktwirtschaft hat unser Land tiber Jahrzehn-
te erfolgreich gemacht und fiir Wohlstand gesorgt. Und sie
erlaubt auch weiterhin, zeitgeméfle und moderne Antwor-
ten zu geben auf die Fragen, die durch die tiefgreifenden
Umwilzungen unserer Zeit gestellt werden. Wir haben die
Verantwortung, die bewahrten Prinzipien der Sozialen
Marktwirtschaft mit Vernunft so weiterzuentwickeln, dass
sie den gegenwirtigen Anforderungen gerecht werden -
und ihre Wirkung auch heute und morgen entfalten kon-
nen.

Dazu wollen wir mehr ermoglichen statt vorgeben, mehr
aktivieren statt regulieren. Wir wollen, dass Chancen er-
griffen werden und dabei auch Neues ausprobiert wird. Mut,
Eigenverantwortung und Risiko sollen sich lohnen. Das
erfordert einen funktionierenden Rahmen fiir fairen Wett-
bewerb. Davon lebt das Unternehmertum, insbesondere im
Mittelstand. Er ist das Riickgrat der deutschen Wirtschaft,
und das soll er auch bleiben. Um all das zu ermoglichen,
haben wir uns viel vorgenommen. Das Ziel ist klar: Die
deutsche Wirtschaft muss wieder wachsen. Dafiir werde ich
jeden Tag arbeiten!

Einblicke in wirtschaftspolitisch relevante Themen wird
auch zukiinftig in bewéhrter Weise der Monatsbericht des
Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Energie (BMWE),
die ,Schlaglichter der Wirtschaftspolitik®, bieten. Dabei wer-
den wir - iiber die Berichterstattung zur konjunkturellen
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Entwicklung hinaus - auch weiterhin jenseits der groflen
Linien und des tagespolitischen Geschehens insbesondere
tiber die Arbeiten der verschiedenen Abteilungen im BMWE
berichten.

So werfen wir in dieser Ausgabe zunichst einen Blick zuriick
und berichten zur Evaluation der Corona-Wirtschaftshilfen
- mit positivem Fazit. Auflerdem finden Sie einen Artikel
zum Potenzial Kinstlicher Intelligenz fir das Produktivi-
tatswachstum aus Sicht der Wissenschaft, das auch fur
Deutschland erheblich ist. ,Auf einen Blick“ beleuchten wir
die anhaltende Divergenz von Industrie- und Dienstleis-
tungssektor in Deutschland.

Ich wiinsche Thnen eine interessante und anregende Lek-
tlre!

Katherina Reiche
Bundesministerin fir Wirtschaft und Energie
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KONJUNKTURSCHLAGLICHT
Mai 2025

Leichte Wachstumsbelebung im ersten Quartal

=

Gesamtwirtschaft
BRUTTOINLANDSPRODUKT UND ifo GESCHAFTSKLIMA*
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* zentrierte gleitende Drei-Monats-Durchschnitte bzw. Quartale, saisonbereinigt, Veranderungen gegeniiber Vorperiode in % bzw. Salden bei ifo
Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk), ifo Institut

Im ersten Quartal hat sich die deutsche Wirtschaft leicht erholt. Binnenwirtschaftlich wurden der private Konsum und die
Investitionen u.a. davon belebt, dass mit der absehbaren Regierungsneubildung die politische Unsicherheit zuriickging.
Auflenwirtschaftlich sorgten die Ausfuhren fiir einen positiven Impuls, wobei die angekiindigten US-Zollanhebungen dazu
gefiihrt haben diirften, dass Bestellungen vorgezogen wurden.

5‘ AuBRenwirtschaft

AUSSENHANDEL (WAREN UND DIENSTLEISTUNGEN) Der Auj&enhandel entwickelte sich seit Jahresbeginn sehr
dynamisch. Die nominalen Ausfuhren von Waren und

Dienstleistungen stiegen im ersten Quartal um 3,2 %, was
auch auf Vorzieheffekte mit Blick auf die angekiindigten
US-Zollanhebungen zuriickzufiihren sein durfte. Die nomi-
nalen Einfuhren expandierten im ersten Quartal mit +1,0%
etwas geringer, so dass im Saldo der Handelstiberschuss mit
Waren und Dienstleistungen 12,7 Mrd. Euro betrug.

Monate, in Mrd. Euro, kalender- und saisonbereinigt

— Exporte Importe

Quelle: Deutsche Bundesbank (BBk)




A Produktion
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PRODUKTION IM PRODUZIERENDEN
GEWERBE

Monate, Volumenindex 2021 = 100, kalender- und saisonbereinigt
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Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)

Die Produktion wurde im ersten Quartal ausgeweitet. Im
Produzierenden Gewerbe legte sie gegeniiber dem Schluss-
quartal 2024 mit +1,4 % merklich zu. Sowohl die Industrie
(+1,7 %) als auch das Baugewerbe (+0,7 %) und die Energie-
produktion (+1,0 %) verzeichneten Zuwéchse. Zu dem krf-
tigen Anstieg in der Industrie diirften auch vorgezogene
Auslandsbestellungen beigetragen haben. Die Unsicherheit
uber die US-Handelspolitik driickt jedoch die Geschéfts-
und Exporterwartungen. Damit kénnte es wieder zu einer
Abschwichung der Industriekonjunktur kommen.

5' Privater Konsum

GFK-KONSUMKLIMA UND EINZELHANDEL
OHNE KFZ
GfK-Konsumklima, saisonbereinigte Salden der positiven

und negativen Antworten Einzelhandel ohne Kfz, Monate,
Volumenindex 2015 = 100, kalender- und saisonbereinigt
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Quellen: Gesellschaft fiir Konsumforschung (GfK), Statistisches Bundesamt (StBA),
Deutsche Bundesbank (BBk)

Arbeitsmarkt

=

Trotz schwacher Friihjahrsbelebung entwickelt sich der
Arbeitsmarkt im April etwas besser. Die Erwerbstatigkeit hat
im Mairz mit einem Plus von 6.000 Personen leicht zuge-
legt; aber auch die Arbeitslosigkeit nahm im April saison-
bereinigt um 4.000 Personen zu. Zwar haben sich die Friih-
indikatoren im April stabilisiert, insgesamt zeichnet sich
angesichts der anhaltend hohen weltwirtschaftlichen
Unsicherheit aber weiterhin keine grundlegende Verbes-
serung der Beschiftigungsdynamik ab.

ARBEITSLOSE UND ERWERBSTATIGE (INLAND)
Arbeitslose, Monate, saisonbereinigt absolut (in 1000)
Erwerbstdtige, Monate, saisonbereinigt, absolut (in 1000),
Verdnderung zum Vormonat
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Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit (BA), Statistisches Bundesamt (StBA),
Deutsche Bundesbank (BBk)

Bei verbesserter Verbraucherstimmung haben die Umsdtze
im Einzelhandel etwas zugelegt. Die preisbereinigten
Umsitze im Einzelhandel (ohne Kfz-Handel) sind im Mérz
gegeniiber dem Vormonat leicht um 0,4 % gestiegen, auch
im ersten Quartal lagen sie um 0,4 % tiber dem Vorquartal.
Positiv haben sich zu Jahresbeginn die konsumnahen
Bereiche Handel, Verkehr und Gastgewerbe entwickelt. Die
Aufhellung der Konsumstimmung in Verbindung mit stei-
genden Realeinkommen diirften den privaten Konsum im
weiteren Jahresverlauf stlitzen.

LEGENDE

a Indikatoren in einem Teilbereich wachsen mehrheitlich Giberdurchschnittlich
I:> Indikatoren in einem Teilbereich entwickeln sich durchschnittlich bzw. gemischt
% Indikatoren in einem Teilbereich gehen mehrheitlich zurtick

Nihere Informationen in Jung et al. (2019): ,,Das neue Konjunkturschlaglicht:
Was steckt hinter den Pfeilen?, Schlaglichter der Wirtschaftspolitik 01/2020
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/// AUF EINEN BLICK

Anhaltende Divergenz von
Industrie- und Dienstleistungssektor

Wertschopfung im Produzierenden Gewerbe und bei den Dienstleistungen in Deutschland,
im Vergleich zum 4. Quartal 2019

Abweichung ggii. 4. Vj. 2019 in Prozentpunkten
10

-10

-15

-20
LVj 2Vj 3Vj

2020

4Vj | 1Vj 2Vj 3V

2021

4Vj | 1vj

. Produzierendes Gewerbe . Dienstleistungen

Quelle: Statistisches Bundesamt

In der éffentlichen Aufmerksamkeit steht bei der konjunkturellen
Betrachtung in der Regel das Produzierende Gewerbe im Mittelpunkt.
Dieses ist in der Tat aufgrund seiner zyklischen Varianz bedeutsam fiir
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung. Zudem ist dessen Anteil an der
gesamten Wertschopfung mit rund einem Viertel im internationalen
Vergleich nach wie vor iiberdurchschnittlich. Dennoch entfallen etwas
mehr als 70 Prozent der Wertschopfung auf den Dienstleistungsbereich,
der neben konsumnahen Bereichen wie Handel und Gastgewerbe auch
Unternehmensdienstleistungen wie Verkehr, Finanz-, Versicherungs-,
Informations- und Kommunikations- sowie 6ffentliche Dienstleistungen
(Erziehung, Gesundheit, Verwaltung) umfasst.

Beim Vergleich der Entwicklung beider Bereiche zeigt sich seit der Corona-
Pandemie eine auffdllige Divergenz: Nach dem deutlichen Einbruch der
Wertschopfung sowohl im Produzierenden Gewerbe als auch bei den
Dienstleistungen infolge der allgemeinen Ausgangs- und Kontakt-
beschrdnkungen im ersten Halbjahr 2020 erholten sich die eher

2.Vj

3.V
2022

4Vj | 1V 2V 3]

2023

4Vj |1V 2Vj 3Vj

2024

4Vj

binnenwirtschaftlich ausgerichteten Dienstleistungen - nicht zuletzt auch
infolge der umfangreichen staatlichen Stiitzungs- und Stabilisierungs-
mafnahmen - stetig. Zum Jahresende 2024 lag deren Wertschpfung
bereits rund sieben Prozentpunkte (iber dem Niveau zum Jahresende 2019.

Anders sieht das Bild bei der Wertschépfung im Produzierenden Gewerbe
aus: Auch hier war nach dem Einbruch im Zuge der Corona-Einschrén-
kungen eine rasche Erholung zu erkennen, allerdings verblieb die Wert-
schépfung unter dem Niveau zum Jahresende 2019 und schwdchte sich
nach Beginn des russischen Angriffskrieges auf die Ukraine und der damit
zusammenhdngenden Energiepreiskrise im Jahr 2022 nochmals ab, was
die Divergenz zum Dienstleistungssektor verstdrkte.

Eine spiirbare Erholung der industriellen Wertschépfung und ein ,,Auf-
holen“ gegeniiber den Dienstleistungen setzt voraus, dass geopolitische
Unsicherheiten sinken, die weltwirtschaftliche Nachfrage wieder steigt
und sich die preisliche Wettbewerbsposition der deutschen Wirtschaft
strukturell verbessert (z. B. Energiepreise).






Frithjahr 2020 stellte Deutschland vor eine unge-

ahnte Belastungsprobe. Mit drastischen Mafinah-
men zur Pandemie-Bekdmpfung bis hin zu monatelangen
Lockdowns versuchte die Politik gegenzusteuern. Um die
Folgen der Maf nahmen fiir die betroffene Wirtschaft in
Grenzen zu halten, legte die Bundesregierung verschiedene
Hilfsprogramme auf. Unter dem Begriff ,Corona-Wirt-
schaftshilfen” werden die Soforthilfen, Uberbriickungshilfen,
Neustarthilfen, auflerordentlichen Wirtschaftshilfen
(November- und Dezemberhilfe) sowie die Hartefallhilfen
zusammengefasst. Die Wirkung dieser Corona-Wirtschafts-
hilfen lasst das BMWE im Rahmen einer Evaluation unter-
suchen, deren erster Teil jetzt vorliegt und in Kiirze verof-
fentlicht wird. Die Evaluation zieht insgesamt ein positives
Fazit der Corona-Wirtschaftshilfen. Die Ziele der Hilfen - die
Sicherung der Existenz von im Kern gesunden Unterneh-
men, die Stabilisierung der Wirtschaft und die Ermoglichung
einer schnellen Erholung nach der Pandemie - wurden er-
reicht und die administrativen Kosten fiir die Umsetzung
der Hilfen waren angemessen.

D as plotzliche Auftreten der Corona-Pandemie im

CORONA-WIRTSCHAFTSHILFEN ADRESSIERTEN
AUSNAHMESITUATION

Die Corona-Pandemie und die fiir die Einddimmung not-
wendigen Gesundheitsmafinahmen fithrten zu massiven
Einschrinkungen der wirtschaftlichen Aktivitiat in
Deutschland. Ein Grof}teil der Unternehmen war unmittel-
bar oder mittelbar von den Mafnahmen betroffen. Ins-
besondere Kleinst- und kleine Unternehmen sowie Solo-
selbststindige, im Verlauf der Pandemie aber auch
grofiere Unternehmen, hatten keine ausreichenden Liqui-
ditatspuffer, um die coronabedingten Umsatzeinbriiche
abfedern zu kénnen. Staatliche Hilfen waren erforderlich,
um diese prizedenzlosen Einschrankungen zu kompen-

sieren und wirtschaftliche Substanz in Deutschland zu er-
halten.

Die Bundesregierung schuf einen Katalog an umfassenden
Mafnahmen, um die Unternehmen in der durch die Krise
verursachten Notlage zu unterstiitzen (vgl. auch Uberblicks-
papier ,Lessons Learned“ vom 27. Juni 2022 hier), und ent-
wickelte diese MafRnahmen sukzessive weiter. Dazu zdhlten
neben Corona-Wirtschaftshilfen in Form direkter Zuschiis-
se auch weitere Instrumente wie eine erleichterte Inan-
spruchnahme des Kurzarbeitergeldes, ein Wirtschaftssta-
bilisierungsfonds zur Rekapitalisierung, verschiedene
Eigen- und Fremdkapitalprogramme (z. B. KfFW-Sonderpro-
gramme) und die Aufhebung der Insolvenzanmeldepflicht.

Zu den Corona-Wirtschaftshilfen liegt jetzt eine erste Eva-
luation vor (Prognos/ZEW, 2025). Insgesamt wurden Gber
diese Corona-Wirtschaftshilfen rd. 76 Mrd. Euro far rund
4,1 Mio. Antrédge ausgezahlt. Besonders viele Antragsteller
waren dabei Kleinst- und kleine Unternehmen (vgl. Abbil-
dung 1 fiir Uberbriickungshilfen). Auch wenn die Schluss-
abrechnung der Uberbriickungs- und auflerordentlichen
Wirtschaftshilfen noch nicht abgeschlossen ist (die Schlag-
lichter der Wirtschaftspolitik berichteten im April 2025 ab
S.19), kann ein erstes Fazit gezogen werden.

WIRKSAMKEIT UND WIRTSCHAFTLICHKEIT DER
WIRTSCHAFTSHILFEN WURDEN UMFASSEND
UNTERSUCHT

Mit der Evaluation der Corona-Wirtschaftshilfen wurden
nach einer Ausschreibung die Prognos AG sowie das Zent-
rum fiir Europaische Wirtschaftsforschung ZEW beauftragt.
Die Untersuchung wurde dabei in zwei Teile ge-

teilt. Im jetzt vorliegenden ersten Teil wurde @

untersucht,

ABBILDUNG 1: ANZAHL DER ANTRAGE IM RAHMEN DER UBERBRUCKUNGSHILFEN I, II, III, ITII PLUS UND IV NACH
UNTERNEHMENSGRORE, FORDERZEITRAUM JUNI 2020 BIS JUNI 2022

Kieinstunternehmen | I | I
Kleinunternehmen I - l
Mittlere Unternehmen |||
GroRe Unternehmen
Unbekannt -
- 200.000 400.000 600.000 800.000 1.000.000
B s v || veHn usHipws | usHIv

Quelle: Bewilligungsstellen der Lander und BMWE, Stand vom 01.01.2024. Eigene Berechnungen und Darstellung Prognos AG 2024. Die Einstufung als Unbekannt ist auf die

anfanglich fehlende Abfrage der UnternehmensgréRRe im Antragsverfahren zuriickzufiihren.



https://www.bmwk.de/Redaktion/DE/Downloads/C-D/Corona/ueberblickspapier-corona-hilfen.pdf?__blob=publicationFile&v=1
https://www.bmwk.de/Redaktion/DE/Publikationen/Schlaglichter-der-Wirtschaftspolitik/2025/schlaglichter-der-wirtschaftspolitik-2025-04.pdf?__blob=publicationFile&v=16

1. obdie Ziele der Corona-Wirtschaftshilfen erreicht wur-
den,

2. obdie Programme dazu beigetragen haben, diese Ziele
zu erreichen, und welche geplanten und ungeplanten
Effekte aufgetreten sind,

3. obdie Maf!nahmen und der Vollzug wirtschaftlich wa-
ren und

4. wie kiinftige Hilfen in vergleichbaren Krisen verbessert

werden kénnen.

Dabei kamen verschiedene qualitative und quantitative
Methoden zur Anwendung, u.a. Datenanalysen (Struktur-
und Kontrollgruppenanalysen), Vollzugskostenerhe-
bungen, Prozessanalysen, Online-Befragungen der Zu-
schussempfingerinnen und -empfinger, Interviews mit
politischen Entscheidungstragerinnen und -tragern, Ver-
treterinnen und Vertretern der Administration, Expertin-
nen und Experten sowie Branchenvertretungen. Im zwei-
ten Teil der Evaluation sollen vertiefende Analysen
insbesondere im Hinblick auf kausale Effekte durchge-
fahrt werden.
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POSITIVES FAZIT: DIE GESETZTEN ZIELE
KONNTEN ERREICHT WERDEN

Der erste Teil der Evaluation zieht insgesamt ein positives
Fazit der Corona-Wirtschaftshilfen, da sie signifikant zur
Kompensation von Liquidititsengpéssen der Unterneh-
men und damit zur Existenzsicherung betroffener Firmen
sowie den damit verbundenen Arbeitsplatzen beigetragen
haben. Eine konservative Schitzung des Effekts der Hilfen
zeigt, dass in den Jahren 2020 und 2021 rund 136.000 Un-
ternehmen sowie Arbeitsplatze von rund 283.000 sozial-
versicherungspflichtig Beschiftigten in kleinen Unter-
nehmen (mit bis zu zehn Beschiftigten) sowie von
Geschiftsfiihrerinnen und Geschaftsfihrern bzw. Inha-
berinnen und Inhabern von Personengesellschaften er-
halten werden konnten. Die Effekte fiir groflere Unter-
nehmen und lidngere Zeitrdume sind auf Basis der
vorliegenden Daten aktuell nicht abschitzbar. Eine ver-
tiefte und auf Folgejahre erweiterte Analyse, die damit
auch weitere Aspekte wie den Erhalt der Wirtschaftsstruk-
tur durch Verhinderung der Aufzehrung von Riicklagen
und des Eigenkapitals umfasst, erfolgt im zwei-

ten Teil der Evaluation. Aufgrund der Parallelitat

der Corona-Wirtschaftshilfen mit den anderen

ABBILDUNG 2: HOHE DER AUSZAHLUNGEN IM RAHMEN DER UBERBRUCKUNGSHILFEN I, II, III, IIT PLUS UND
IV NACH BRANCHENABSCHNITT, IN EURO, FORDERZEITRAUM JUNI 2020 BIS JUNI 2022

Gastgewerbe
Handel

Erbringung von sonstigen Dienstleistungen
H I
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Grundstiicks- und Wohnungswesen [l

Kunst, Unterhaltung und Erholung

Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen
Wissenschaftliche und technische Dienstleistungen
Verarbeitendes Gewerbe

Verkehr und Lagerei

Land- und Forstwirtschaft, Fischerei

Baugewerbe

Erziehung und Unterricht

Information und Kommunikation

Gesundheits- und Sozialwesen

Finanz- und Versicherungsdienstleistungen |
Sonstige/ohne |

Wasserversorgung

Energieversorgung

Offentliche Verwaltung

Bergbau

- 5.000.000.000

B osur

UBH IT

10.000.000.000 15.000.000.000

B v

20.000.000.000

UBH III Plus

B osvm

Quelle: Bewilligungsstellen der Lander und BMWE, Stand vom 01.01.2024. Eigene Berechnungen und Darstellung Prognos AG 2024.




0.g. Mafnahmen wie bspw. einem erleichterten Zugang
zum Kurzarbeitergeld oder verschiedenen Kreditprogram-
men ist jedoch eine eindeutige Riickfiihrung der Zielerrei-
chung auf eine einzelne Hilfslinie allein nicht moéglich.
Vielfalt und Komplementaritit der Mafinahmen haben
die notwendige Wirkung entfaltet.

Prognos und ZEW stellen in dem Bericht fest, dass die Co-
rona-Wirtschaftshilfen den Bediirfnissen unterschiedlicher
Zielgruppen Rechnung tragen konnten, weil sie die beson-
ders betroffenen Unternehmen erreicht haben. Insgesamt
floss, wie vorgesehen, der Grof}teil der Hilfen an Kleinst-
und kleine Unternehmen. Die Branchen mit den héchsten
coronabedingten Umsatzeinbriichen wie das Gastgewerbe,
der Dienstleistungssektor sowie der Handel haben in den
Uberbriickungshilfen den {iberwiegenden Teil der Hilfen
erhalten (vgl. Abbildung 2). Die Neustarthilfen flossen ent-
sprechend tiberwiegend an die Sektoren Kunst, Unterhal-
tung und Erholung, Dienstleistungen sowie den Handel (vgl.
Abbildung 3).
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DIE HILFEN WURDEN WIRTSCHAFTLICH
UMGESETZT

Die Bewilligungsstellen der Liander — zumeist Landesfor-
derbanken; in drei Lindern aber auch Bezirksregierungen,
ein Ministerium und eine IHK - haben die Hilfen umge-
setzt. Die Bundesregierung hat von Anfang an die ausge-
zahlten Mittel und spiter (ab den Uberbriickungshilfen)
fiir alle Hilfslinien eine zentrale Antrags- und Verfahrens-
plattform bereitgestellt. Neben der allgemeinen Ausgestal-
tung der Hilfen (Antragstellung auf Prognosebasis; grof3-
zligige Abschlagszahlungen) hat insbesondere diese
Plattform wesentlich zur Beschleunigung der Verfahren
beigetragen und zu Kostensenkungen gefiihrt. Eine Befra-
gung im Rahmen der Evaluation hat bestétigt, dass die
Umsetzungsgeschwindigkeit der Hilfen positiv gesehen
wurde. Zwischen 68 und 84 Prozent der Befragten haben
die Auszahlungszeiten als angemessen bewertet.

Insgesamt wurden 2,18 Prozent der insgesamt @

eingesetzten Mittel fiir Vollzugskosten eingesetzt

ABBILDUNG 3: HOHE DER AUSZAHLUNGEN IM RAHMEN DER NEUSTARTHILFE, NEUSTARTHILFE PLUS UND
NEUSTARTHILFE 2022 NACH BRANCHENABSCHNITT, IN EURO, FORDERZEITRAUM JANUAR 2021 BIS JUNI 2022

Kunst, Unterhaltung und Erholung
Wissenschaftliche und technische Dienstleistungen
Erbringung von sonstigen Dienstleistungen

Handel

Gastgewerbe

Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen

Erziehung und Unterricht
Verkehr und Lagerei

Information und Kommunikation

Baugewerbe
Gesundheits- und Sozialwesen
Verarbeitendes Gewerbe

Finanz- und Versicherungsdienstleistungen

Grundstiicks- und Wohnungswesen

Land- und Forstwirtschaft, Fischerei
Offentliche Verwaltung
Energieversorgung
Wasserversorgung

Bergbau

Sonstige/ohne

B v

100.000.000

NSH Plus Q3

200.000.000 300.000.000 400.000.000 500.000.000

| Y NsH2022Q1 | NsH2022Q2

Quelle: Bewilligungsstellen der Linder und BMWE, Stand vom 01.01.2024. Eigene Berechnungen und Darstellung Prognos AG 2024. Sonstige/ohne ist auf die anfinglich fehlende

Abfrage der Branche im Antragsverfahren zurtickzufiihren.
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ABBILDUNG 4: ANTEIL DER VOLLZUGS- UND PLANKOSTEN AN DER FORDERSUMME, UBERBRUCKUNGSHILFEN,
AUBERORDENTLICHE WIRTSCHAFTSHILFEN UND NEUSTARTHILFEN

prognostizierte Vollzugs- und Plankosten SH, UBH,

aWH, NSH 1,65 Mrd.

Foérdersumme SH, UBH, aWH, NSH 75,7 Mrd.

Quelle: Bewilligungsstellen der Lander und BMWE, Stand vom 01.01.2024. Eigene Berechnungen und Darstellung Prognos AG 2024.

(vgl. Abbildung 4). Die Evaluation stellt fest, dass die Voll-
zugskosten damit in einem wirtschaftlichen Verhéltnis zu
den ausgereichten Hilfen stehen.

Die Einbeziehung der sogenannten priifenden Dritten hat
bei der Optimierung der Prozesse ebenfalls geholfen. Solche
prifende Dritte waren Steuerberaterinnen und -berater
(inklusive Steuerbevollmichtigten), Wirtschaftspriiferinnen
und -priifer, vereidigte Buchpriiferinnen und -priifer sowie
Rechtsanwiltinnen und Rechtsanwailte, die als besonders
vertrauenswirdige Instanzen die Qualitit der Antragsdaten
verbessert und damit zur Identifizierung von unbegriinde-
ten Antragen beigetragen haben. Die Lander, denen eine
zentrale Rolle bei der Umsetzung der Hilfen zukam, haben
die Kommunikation mit dem Bund insgesamt positiv be-
wertet. Auch die Evaluation zieht hinsichtlich der organi-
satorischen Trennung der Verantwortung von Konzeption
und Umsetzung insgesamt ein positives Fazit.

DER INTERNATIONALE VERGLEICH ZEIGT
EINE AHNLICHE VORGEHENSWEISE WIE IN
DEUTSCHLAND

Der Vergleich der Mafinahmen in Deutschland mit denen
europdischer Nachbarldnder zeigt, dass die Bundesregierung
entsprechend dem Wirtschaftseinbruch und der Grofie der
deutschen Volkswirtschaft angemessen reagiert hat (vgl.
Abbildung 5). Es zeigt sich, dass Zuschussprogramme ein
probates Mittel waren, um die coronabedingten Umsatz-
verluste zu kompensieren.

DIE EVALUATION WERTET DIGITALE PLATTFORM
POSITIV UND EMPFIEHLT WEITEREN AUSBAU

Mit der digitalen Antrags- und Verfahrensplattform wurde
innerhalb weniger Wochen ein umfassendes E-Govern-

ment-Projekt im Themenfeld des Online-Zugangsgesetzes
umgesetzt. Die Evaluation stellt fest, dass die schnelle Be-
reitstellung einer einheitlichen digitalen Plattform fiir die
Beantragung, Bewilligung und Auszahlung von Zuschuss-
programmen wie den Corona-Wirtschaftshilfen, d.h. zu-
sammenhingender und regional verwalteter Hilfslinien,
ein zentraler Erfolgsfaktor ist. In solchen Fillen hilft auch
die Einbindung intermediérer Akteure (im Fall der Corona-
Wirtschaftshilfen die priifenden Dritten). Diese tragen
durch Vorprifungen bzw. durch ihre Kenntnis der Unter-
nehmen zu einer deutlichen Verbesserung der Datenquali-
tat bei.

Herausgehoben wird in der Evaluation auch, dass alle Priif-
routinen (Stichproben, Vollerhebung) kiinftig bei der Kon-
zeption von Anfang an mitberiicksichtigt werden sollten.
Hierdurch konnte sowohl bei den Zuschussempfangerin-
nen und -empfangern als auch bei den Umsetzungsver-
antwortlichen eine deutliche Entlastung erzielt werden.
Aufgrund der hohen Dynamik konnte das bei der Sofort-
hilfe (der ersten Hilfslinie von Méirz bis Mai 2020) noch
nicht ausreichend berticksichtigt werden und hat zu Un-
zufriedenheit bei Antragstellerinnen und -stellern gefthrt.
Dieses Defizit wurde bei den weiteren Programmen be-
hoben.

Die Zusammenarbeit zwischen Bund und Lindern wird in
der Evaluation insgesamt als eine Stirke im Krisenmanage-
ment der Bundesregierung angesehen. Wahrend die Lander
auf der politischen und teilweise administrativen Ebene in
die Konzeption und Umsetzung der Zuschussprogramme
eng involviert waren, wire eine frithe Einbindung weiterer
Akteure (z.B. Finanzverwaltungen der Linder) bei der Ge-

staltung prozessualer und technischer Schnitt-
stellen in Zukunft wiinschenswert.
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ABBILDUNG 5: BEREITGESTELLTES BUDGET FUR BEIHILFEMASNAHMEN IM ZUSAMMENHANG MIT DER CORONA-
PANDEMIE IN DEN JAHREN 2020, 2021 UND 2022, ANGABEN IN PROZENT DES JEWEILIGEN NATIONALEN BIP

Belgien
Bulgarien
Déanemark
Deutschland
Estland
Finnland
Frankreich
Griechenland
Irland
Italien
Kroatien
Lettland
Litauen
Luxemburg
Malta
Niederlande
Osterreich
Polen
Portugal
Rumanien
Schweden
Slowenien
Slowakei
Spanien
Tschechien
Ungarn
Zypern

0,0 1,0 2,0 3,0

4,0 5,0 6,0 7,0 8,0

Quelle: Scoreboard State Aid data der Européischen Kommission, Stand April 2024. Eigene Darstellung Prognos AG 2024.

Die Erhebung und die strukturierte Sammlung und Doku-
mentation von Antrags-, Bewilligungs- und Unternehmens-
daten als Grundlage fiir Monitoring und Evaluation sollten
kiinftig von Anfang an eingeplant werden. Dies betrifft die
Vereinheitlichung von Erhebungseinheiten, Kategorisie-
rungen sowie die Kennzeichnung der Daten. Damit wiirde
die Informationsqualitit programmbegleitend wie auch in
der Ex-post-Betrachtung deutlich verbessert werden.

Die Evaluation zeigt insgesamt, dass Bundesregierung und
Lander - vor dem Hintergrund der prazedenzlosen Lage,
der Notwendigkeit einer schnellen und umfassenden Re-
aktion und der komplexen Struktur der deutschen Wirt-

schaft - mit den Corona-Wirtschaftshilfen angemessen und
wirtschaftlich auf die Pandemie reagiert haben. —

KONTAKT & MEHR ZUM THEMA

Referat: VIIA3 - Uberbriickungshilfen
schlaglichter@bmwk.bund.de

Prognos AG/Leibniz-Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsfor-
schung (2025): Evaluation der Corona-Wirtschaftshilfen des
Bundes, Soforthilfen, Uberbriickungshilfen, auferordentliche
Wirtschaftshilfen, Neustarthilfen, Hdrtefallhilfen - Studie im
Auftrag des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Energie.
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Kiinstliche Intelligenz: Fiir mehr
Produktivitat braucht es die richtigen
Rahmenbedingungen

fiir 6konomische und gesellschaftliche Disruption

zugeschrieben. Auch im Bereich der Produktivitats-
entwicklung sind die Erwartungen grofi. KI kann bereits
heute Arbeitsprozesse massiv vereinfachen und beschleu-
nigen. Daher lohnt es sich - abseits von utopischen bzw.
dystopischen Zukunftsvisionen -, auf Basis aktueller Stu-
dien einen Blick auf konkret zu erwartende Auswirkungen
auf die Wirtschaftsentwicklung zu werfen.

K unstlicher Intelligenz (KI) wird ein hohes Potenzial

Aktuelle Studien untersuchen die direkten gesamtwirt-
schaftlichen Effekte von Kiinstlicher Intelligenz auf die
Produktivitat. Direkte Effekte ergeben sich aus dem Wegfall
oder der Vereinfachung, Beschleunigung oder Erweiterung
von Arbeitsprozessen in Unternehmen und Wertschop-
fungsnetzwerken.! Neben den direkten Effekten gibt es in-
direkte Produktivitatseffekte der KI, welche aber nur schwer
zu quantifizieren und daher nicht Teil der Schitzungen sind.

Dabei geht es insbesondere um Innovationen bzw. den Be-
reich Forschung und Entwicklung (F&E), wie z.B. die Ent-
deckung neuer Materialien. KI konnte dariiber hinaus auch
zur verbesserten Verbreitung von F&E-Ergebnissen in der
Volkswirtschaft beitragen und sich selbst durch KI verbes-
sern.

NUTZUNG VON KI IN UNTERNEHMEN NIMMT
DEUTLICH ZU

In der jingeren Vergangenheit hat die Nutzung von KI in
Deutschland deutlich zugenommen (siehe Abb. 1). Laut Ver-
offentlichungen des ifo Instituts (2024) verwenden 27 %
(2023: 12 %) der Unternehmen in Deutschland im Jahr 2024
mindestens eine KI-Technologie, 17,5 % planen den Einsatz
und weitere 34 % diskutieren ihn. Bisher scheinen

aber vor allem grofie Unternehmen KI zu nutzen. @

Die Anwendung ist besonders im Bereich der In-

1 Die Studien und auch dieser Artikel untersuchen mafigeblich Effekte aktuell verfiigbarer, sogenannter schwacher KI, die auf spezifische Aufgaben
oder Problemlésungen beschrdnkt ist. Eine starke KI wiirde mit einer der menschlichen vergleichbaren Intelligenz und der Eigenschaft der Selbst-

erkenntnis einhergehen.
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ABBILDUNG 1: ENTWICKLUNG DES EINSATZES VON KI IN UNTERNEHMEN (DEUTSCHLAND)
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formations- und Kommunikationstechnologien und
Dienstleistungen sowie der Unternehmensdienstleistungs-
branche verbreitet. Im internationalen Vergleich zeigen die
USA weiterhin das mit Abstand grofite Investitionsvolumen
und die grofte Investitionsdynamik bei KI (Al Index Report
2024). Auf Platz zwei findet sich beim kumulierten Inves-
titionsvolumen (2013-2023) China; Europa (EU und UK)
landet auf dem dritten Platz.

DIREKTE PRODUKTIVITATSEFFEKTE ENTSPRECHEN
FRUHEREN TECHNOLOGIETRANSFORMATIONEN

Die Effekte der KI auf die Produktivititsentwicklung kon-
nen entweder fiir die Arbeitsproduktivitit (Output auf Ba-
sis des Arbeitseinsatzes) oder fiir die sogenannte Totale
Faktorproduktivitat (Output auf Basis der gesamtwirtschaft-
lichen Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital) analysiert
werden.

Aktuelle Studien ermitteln eine grofle Spannweite fir die
zu erwartenden jahrlichen Beitridge von KI zur Wachstums-
rate der Arbeitsproduktivitit von 0,1-1,7 Prozentpunkten
(siehe Abb. 2, Spannweite ohne McKinsey)?, der Durch-
schnitt (ohne McKinsey) liegt bei ca. 0,8 Prozentpunkten.
Der Durchschnitt (ohne McKinsey) der Schitzungen fiir die
Totale Faktorproduktivitit (TFP) von 0,5 Prozentpunkten
liegt nahe, aber unter den historischen Effekten der IKT-
Revolution (0,8 %) oder der Elektrifizierung (1,3 %). Far
Deutschland kénnte dieses dennoch einer Verdopplung der

durchschnittlichen Produktivititswachstumsrate der letz-
ten zehn Jahre entsprechen.

Die grofie Spannweite der Ergebnisse kann auf unterschied-
liche methodische Ansétze und verschieden stark ausge-
pragte Annahmen zurtickgefiihrt werden®. So weisen Stu-
dien, die auf der Aggregation von Effekten einzelner
Berufe bzw. Titigkeiten basieren (sog. Hulten-Theorem),
grundsitzlich hohere Effekte auf als gesamtwirtschaftliche
Modellsimulationen (siehe Abb. 3 fiir eine Ubersicht der
Annahmen der einzelnen Studien). Schitzungen von Unter-
nehmensberatungen liegen zudem allesamt im oberen Feld.
Gesamtwirtschaftliche Modelle simulieren, wie sektorale
Produktivitiatsinderungen tiber geinderte Preise in den
jeweiligen Sektoren zu einer Verschiebung von Arbeitskraf-
ten, Kapital und Vorleistungen aus anderen Sektoren und
damit zu sektoralen und aggregierten Produktivitatszu-
wichsen fithren konnen. So kénnen zusitzlich potenzielle
negative Gleichgewichtseffekte, wie die Baumol’sche Kos-
tenkrankheit, aber auch positive (sektorale) Spillover-Effek-
te abgebildet werden. Die Baumol’sche Kostenkrankheit
beschreibt ein Phanomen, bei dem hohere Produktivitit in
wenigen Branchen dazu fiihrt, dass sich der Anteil der (un-
produktiveren) Dienstleistungen und Industriebranchen
am Konsum erhoht. Dies schwicht wiederum die gesamt-
wirtschaftlichen Produktivitdtseffekte ab.

Berechnungen speziell fiir Deutschland haben IW @
Consult (2025), Bergeaud (2023) und die OECD

2 Die Studie von McKinsey weicht in diversen Dimensionen ab und kann deshalb nur schwer verglichen werden (z.B. gleichzeitige Nutzung von

Robotik, Zeithorizont).

3 Zentral ist hier der Anteil der Tdtigkeiten in den jeweiligen Jobs, die (i) durch KI betroffen sein kénnen (,Exposure®), die (ii) davon jeweils auch
wirtschaftlich automatisiert werden kénnen (,Adoption®), sowie (iii), die durchschnittlichen Produktivitdtsgewinne (,Micro-level gains®).



SCHLAGLICHTER_06|25_WIRTSCHAFTSPOLITIK 16

ABBILDUNG 2: STUDIENVERGLEICH ZU DEN KI-WACHSTUMSBEITRAGEN IN DEN NACHSTEN ZEHN JAHREN
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Hinweis: TFP-Ergebnisse wurden, wenn nétig, auf Basis eines Kapitalmultiplikators von 1,5 umgerechnet.
* Betrachtungszeitraum bis 2040 und Definition der KI ggf. nicht vergleichbar. Nicht Teil des Mittelwerts.
OECD niedrig = niedrige ,Adoption“; OECD hoch = héhere ,Adoption“ sowie hhere KI-Féhigkeiten (,Exposure*).

(2024) durchgefiihrt, wobei in den letzten beiden Studien
die erwarteten Effekte fiir Deutschland nahe der Haupt-
schitzung (Abbildung 1) liegen.

WETTBEWERBSPOLITIK, SEKTORUBERGREIFENDER
EINSATZ UND ANWENDUNG DURCH KMU ZENTRAL,
UM HERAUSFORDERUNGEN ZU ADRESSIEREN

Die Baumol’sche Kostenkrankheit kann die gesamtwirt-
schaftlichen Produktivitdtseffekte von KI entschieden re-
duzieren. In den OECD-Szenarien vermindert der ,Bau-
mol“-Effekt den Wachstumsbeitrag der KI um ca. 1/6 bis
1/3.Je grofer die Produktivitatsunterschiede zwischen den
Sektoren, desto grofRer der ,Baumol“-Effekt. Daher kénnen
sich positive Produktivititseffekte insbesondere dann er-
geben, wenn KI sektoriibergreifend Anwendung findet,
mittel- bis langfristig auch Robotik einbezogen und zudem
vermehrt in kleinen und mittleren Unternehmen eingesetzt
wird. Die breite Anwendung von KI erfordert zudem In-
vestitionen in digitale Infrastrukturen, bereits vorhandene
Technologien (z.B. Cloud-Computing, OECD, 2024) und eine
entsprechende Qualifikation der Arbeitskrafte. So konnen
potenzielle Jobverluste durch KI reduziert und die Komple-
mentaritit der KI am Arbeitsmarkt erh6ht werden.

Fir die Entwicklung wirtschaftlicher KI-Modelle gelten
finf Input-Faktoren als zentral (Infrastruktur, Rechenleis-
tung, Daten, Kapital und Fachkrifte), diese sind aktuell aber
in den Handen weniger Big-Tech-Unternehmen konzen-

triert (siehe hierzu Schlaglichter der Wirtschaftspolitik,
Ausgabe April 2025). Durch diese Marktmachtkonzentra-
tion kann Kiinstliche Intelligenz (unbeabsichtigte) Kollu-
sion ermoglichen und dadurch zu wachstumshemmenden
Effekten wie Intransparenzen und Pfadabhingigkeiten
fahren. Eine kluge Wettbewerbspolitik und Regulatorik
kann dem entgegenwirken, indem sie u.a. hohe Marktkon-
zentrationen auf KI-Markten und Preisdiskriminierung
durch Kl verhindert sowie Anreize fiir die Etablierung von
Open-Source-KIs setzt. Vor diesem Hintergrund sieht der
Koalitionsvertrag 2025 eine Expertenkommission ,Wett-
bewerb und KI“ beim Bundeswirtschaftsministerium vor.

Der Sicherstellung von ausreichend Wettbewerb kommt
eine Rolle weit tiber die 6konomische Sphére hinaus zu.
Effektive wettbewerbliche Rahmenbedingungen kénnen
die Nutzung und gesellschaftliche Integration der KI an ge-
sellschaftlichen Zielvorstellungen ausrichten sowie dabei
helfen, potenzielle Risiken und Fehler in den KI-Modellen
und Anwendungen zu identifizieren.

Ein zu hohes Maf} an Regulierung bzw. deren Zunahme
scheint im Landervergleich tendenziell negativ mit dem
Wachstum digitaler Markte korreliert zu sein. Japan zeigt
jedoch, dass striktere Regulierung und Wachstum digitaler
Mirkte auch einhergehen kénnen (IW Consult, 2025) und
es auf die konkrete Ausgestaltung der Regulatorik
ankommt. —

©


https://www.bmwk.de/Redaktion/DE/Schlaglichter-der-Wirtschaftspolitik/2025/04/04-fairer-wettbewerb-und-kuenstliche-intelligenz.html
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ABBILDUNG 3: KERNANNAHMEN UND METRIKEN AUSGEWAHLTER MAKROOKONOMISCHER STUDIEN

. . « — Produktivitdt Aggr.
Methode Studie Region »EXposure »Adoption (Mikro) Produktivitit
20% 23% +27%
Acemoglu (2025) USA Eloundou et al. (Svanberg et al., (cost sa\jin ) +0,1% Pt p.a.
(2024) 2024) 9
IW Consult (2025) DEU 19% 23-80% 2 ﬁ.,g‘;;“ +0,1-0,3% Pt p.a.
Bergeaud (2024) EU & MS 43% ca. 40% +35% +0,4% Pt p.a.
50%
4 Aghion & Bunel (Extremfall,
Hulten-Theorem (2024)* USA 60% Svanberg et dl., +40% +1,0% Pt p.a.
2024)
Gold(ngg;achs USA & andere ca. 2/3 ca.50% +30% +1,5% Pt p.a.
N liber die Zeit liber die Zeit o
MC Kinsey (2023) Glo{lza(l] %ﬁ?)der modelliert; 2030 | modelliert; 2030 Nicht berichtet +0,4-3,;M Pt
o ca.75% zwischen ca. 5-70 % p-a.
Baily et al. (2023) / Ingesamt 60 % +30% +1,7% Pt p.a.
USA 20% 23%
OEE,.“:d(f,.OM) (Ubertrag Eloundou et al. (Svanberg et al., +30% +0,4% Pt p.a.
9 auf u.a. DEV) (2024) 2024)
Eloundou et al.
. USA (2024); &
OECD (2024) hoch (Ubertrag auf 2 KI 40% +30% +0,9% Pt p.a.
u.a. DEU) e;‘i’ﬁ!ti’ti .
Simulation anigkerten
USA Eloundou et al. |40% (auf Branchen-
OECD (2024) hoch o (2024); & ebene jedoch un- o o
Baumol (Ugitg’gjuf erweiterte KI- gleicher +30% +0.8% Ptp.a.
o Féhigkeiten verteilt)
IWF (2023  Clobal %ffg"’”"”/ ca.40% / / +1,2% Ptp.a.

* Hier wurde das Median Szenario der Autoren berichtet.
Hinweis: ,Exposure“=Anteil der betroffenen Tatigkeiten; ,Adoption®=Anteil der davon wirtschaftlich darstellbaren Tatigkeiten

KONTAKT & MEHR ZUM THEMA

Quellen:

OECD Publishing.
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Referat: IC-WA - Wirtschaftspolitische Analyse, Wohlfahrtsindikatorik
schlaglichter@bmwk.bund.de
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DIE WIRTSCHAFTLICHE LAGE
in Deutschland im Juni 2025

— [

Im ersten Quartal hat sich die deutsche Wirtschaft mit einem preis-,
saison- und kalenderbereinigten BIP-Zuwachs von 0,2 % gegeniiber
dem Vorquartal leicht erholt. Positive Impulse kamen vor allem vom
privaten Konsum, Investitionen und vom Auflenhandel infolge von Vor-
zieheffekten angesichts der angekiindigten US-Zélle. Neben einer Erho-
lung der konsumnahen Dienstleistungsbereiche konnten auch das Pro-
duzierende Gewerbe und das Baugewerbe von giinstigen Bedingungen
profitieren, was sich in steigender Produktion und positiveren Stim-
mungsindikatoren widerspiegelte. Dennoch bleiben die Geschdiftser-
wartungen insbesondere im exportorientierten Verarbeitenden Gewerbe
eingetriibt, so dass eine erneute Abschwdchung der Konjunktur im wei-
teren Jahresverlauf nicht auszuschliefen ist.

Die Produktion im Produzierenden Gewerbe konnte zum Ende des ers-
ten Quartals preis-, kalender- und saisonbereinigt gegeniiber dem
Vormonat mit +3,0 % krdftig zulegen. In der Industrie (+3,6 %) und im
Baugewerbe (+2,1 %) stieg die Ausbringung deutlich an, die Energiepro-
duktion nahm jedoch um 1,8 % ab. Auch die Auftragseingdnge im Ver-
arbeitenden Gewerbe - insbesondere aus dem Ausland - legten im Mdrz
gegeniiber dem Vormonat preis-, kalender- und saisonbereinigt um

3,6 % spiirbar zu. Dabei diirften auch Vorzieheffekte im Zusammenhang
mit den erwarteten US-Zollerh6hungen von Bedeutung gewesen sein.

Die preisbereinigten Umsdtze im Einzelhandel (ohne Kfz) sind im
Miirz gegeniiber dem Vormonat leicht um 0,4 % gestiegen. Gegeniiber
dem Vorjahresmonat meldete der Einzelhandel ein reales Umsatzplus
von 3,0 %. Neuzulassungen von Pkw insgesamt haben im April im Vor-
monatsvergleich um krdftige 10,6 % zugenommen; im aussagekrdftige-
ren Dreimonatsvergleich nahmen sie jedoch um 6,9 % ab. Gegeniiber
April 2024 kam es zu einem geringfiigigen Riickgang von 0,2 %. Aktu-
elle Frihindikatoren zeigen iiberwiegend eine leichte Aufhellung der
Verbraucherstimmung an, ausgehend von einem niedrigen Niveau.

Die Inflationsrate ist im April mit +2,1 % erneut etwas gesunken. Der
Preisauftrieb bei Nahrungsmitteln hat sich wieder etwas abgeschwdcht,
bleibt aber oberhalb der Gesamtinflation. Die Energiepreise gingen
dagegen spiirbar zuriick. Die Kernrate ist wieder recht deutlich gestie-
gen. Im weiteren Verlauf diirfte sich die Inflation infolge geringerer
Energie- und Rohstoffpreise, moderater Tariflohnsteigerungen sowie
der geddmpften gesamtwirtschaftlichen Nachfrage weiter im Bereich
um 2 % bewegen.

Trotz schwacher Friihjahrsbelebung hat sich der Arbeitsmarkt im
April etwas besser entwickelt als in den vorangegangenen Monaten.
Die Arbeitslosigkeit ist saisonbereinigt lediglich um 4.000 Personen
gestiegen und die Erwerbstdtigkeit konnte im Mdrz um 6.000. Personen
zulegen. Angesichts der anhaltend hohen Unsicherheit durch die US-
Zollpolitik und der weiterhin schwachen Beschdftigungsaussichten ist
eine Trendwende am Arbeitsmarkt jedoch nicht absehbar.

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen ist nach amtlichen Daten im
Februar 2025 um 13,0 % gegeniiber dem Vormonat und um 15,9 %
gegeniiber Februar 2024 angestiegen. Mit 2.068 beantragten Verfah-
ren wurde der hochste Wert seit Juli 2015 verzeichnet. Auch der IWH-
Insolvenzmonitor legte zu, im April gab es 11,4 % mehr Insolvenzen
von Personen- und Kapitalgesellschaften als im Mdrz.

LEICHTE WACHSTUMSBELEBUNG ZU
JAHRESBEGINN

Im ersten Quartal hat sich die wirtschaftliche Entwicklung
in Deutschland leicht erholt. Laut Schnellmeldung des Sta-
tistischen Bundesamtes ist das Bruttoinlandsprodukt preis-,
saison- und kalenderbereinigt um 0,2 % gegeniiber dem
Vorquartal gestiegen. Positive Wachstumsbeitrage gingen
nach Auskunft des Statistischen Bundesamtes vor allem
vom privaten Konsum sowie den Investitionen aus. Da sich
vor dem Hintergrund der angektindigten US-Zollanhebun-
gen auch die Ausfuhrtatigkeit zu Jahresbeginn belebt hat,
wobei Warenlieferungen zum Teil wohl vorgezogen wurden,
diirfte auch vom Auflenbeitrag ein positiver Impuls aus-
gegangen sein.

Entstehungsseitig deuten die aktuellen Indikatoren eine
etwas ausgewogenere Entwicklung der einzelnen Wirt-
schaftsbereiche als in der jiingsten Vergangenheit an: So
dirfte sich die Wertschopfung im stark exportorientierten
Verarbeitenden Gewerbe — nach sieben Quartalen mit Riick-
gingen - dank der Nachfragebelebung aus dem Ausland im
ersten Quartal etwas erholt haben. Hierauf deutet der krif-
tige Anstieg der Produktion im Marz hin, insbesondere in
den gewichtigen Bereichen Kfz und Kfz-Teile, pharmazeu-
tische und chemische Produkte sowie im Maschinenbau.
Trotz der hohen handelspolitischen Unsicherheit und der
zuletzt gedampften Geschiftserwartungen hat sich die Ge-
schiftslage in der Industrie im ersten Quartal als insgesamt
recht robust erwiesen. Auch im Baugewerbe diirfte im Zuge
der milden Witterung ein Anstieg der Aktivitit im ersten
Quartal zu verzeichnen gewesen sein. Positiv diirften sich
zu Jahresbeginn auch die konsumnahen Dienstleister im
Bereich Handel, Verkehr und Gastgewerbe entwickelt ha-
ben. Hierauf deuten die gestiegenen Umsétze im Einzel-
handel sowie in den Bereichen Verkehr und Lagerei hin.

Die leichte wirtschaftliche Erholung zu Jahresbeginn war
auch anhand der jiingsten Aufhellung der Stimmungsindi-
katoren, vor allem der Geschiftslage, absehbar gewesen.
Auch die Verbraucherstimmung, gemessen an dem GfK-
Konsumklima und dem HDE-Konsumbarometer, tendier-
te zuletzt positiver. Allerdings deuten die aktuel-
len Umfragen zu den Geschéftserwartungen vor
dem Hintergrund der angekiindigten und zum

1 Indiesem Bericht werden Daten genutzt, die bis zum 15. Mai 2025 vorlagen. Soweit nicht anders vermerkt, handelt es sich um Verdnderungsraten
gegeniiber der jeweiligen Vorperiode auf Basis preis-, kalender- und saisonbereinigter Daten.
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. Quartale, preis-, kalender- und saisonbereinigt, Verdnderung ggii. Vorperiode in %
Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)

Teil temporéar ausgesetzten US-Zollerh6hungen sowohl bei
der Industrie als auch bei den Dienstleistern auf eine er-
neute Eintribung hin. Vor diesem Hintergrund ist eine er-
neute konjunkturelle Abschwichung im weiteren Jahres-
verlauf nicht auszuschlief3en.

KURZFRISTIG VORZIEHEFFEKTE, IM WEITEREN
VERLAUF ABER GEDAMPFTE AUSSICHTEN FUR DIE
WELTKONJUNKTUR

Nach den Einbriichen und Schwankungen an den Finanz-
markten in Reaktion auf die weitreichenden US-Zollan-
kiindigungen Anfang April hat sich die Lage inzwischen
wieder etwas stabilisiert. Die Kurse an den globalen Mark-
ten haben sich vielerorts wieder erholt und finanzmarkt-
basierte Stimmungsindikatoren haben einen Teil des mas-
siven Einbruchs im April im Mai wieder wettgemacht. Der
Sentix-Indikator fir die Weltwirtschaft verbleibt aber mit
-3,7 Punkten weiterhin im negativen Bereich. Wahrend sich
die Konjunkturerwartungen der befragten Finanzinvesto-
ren mit einem Anstieg der Erwartungskomponente von
-19,6 Punkte auf -1,6 Punkte wieder etwas aufgehellt haben,
hat sich die Lageeinschiatzung nochmals verschlechtert; hier
ist der Index von -4,0 auf -5,7 Punkte auf seinen tiefsten
Wert seit Anfang 2023 zuriickgegangen.

Im ersten Quartal diirfte die weltweite Industrieproduk-
tion dagegen - gestiitzt durch Vorzieheffekte - weiter zu-
gelegt haben. Im Februar expandierte sie saisonbereinigt
gegeniiber dem Vormonat nach dem vorangegangenen
leichten Rickgang wieder um 0,8 %. Binnen Jahresfrist lag
sie damit um 2,9% im Plus. Frithindikatoren fiir den wei-
teren Verlauf der Weltkonjunktur weisen aber auf eine ge-
dampfte Entwicklung der Weltkonjunktur hin: Der Stim-
mungsindikator von S&P Global fiir die Weltwirtschaft ist

im April sowohl im Dienstleistungsbereich als auch in der
Industrie gesunken. Der Gesamtindex blieb trotz eines
Riickgangs von 52,0 auf 50,8 Punkte oberhalb der Wachs-
tumsschwelle, signalisiert damit jedoch ein geringeres
Wachstum der Weltwirtschaft als im Vormonat.

EINKAUFSMANAGERINDEX WELT
S&P GLOBAL

2022 2023 2024 2025
= Composite Output Index, saisonbereinigt, Wachstumsschwelle = 50
Quellen: S&P Global, Macrobond

Der Welthandel hat sich nach den Zuwichsen um die Jah-
reswende im Februar gegentiber dem Vormonat seitwarts
bewegt und lag mit +2,9 % weiterhin spiirbar tiber dem
Niveau des Vorjahresmonats. Februar-Daten zum Welt-
handel zeigen, dass die US-Gttereinfuhren nur geringfiigig
gegeniiber dem Vormonat zuriickgingen und damit auf
dem hohen Niveau verblieben, das sie nach ihrem kréftigen
Anstieg von 12,2 % im Januar erreicht hatten. Damit meh-
ren sich die Anzeichen fiir Vorzieheffekte im

Handel mit den USA infolge der angekindigten @

Zollerhohungen. Dies wird auch durch aktuelle



Containerumschlagsdaten gesttitzt: Im Marz lagen die Ein-
fuhren in den Hifen an der Westkiiste der USA, tiber die
der Grofiteil des Asienhandels abgewickelt wird, um 12%
Uber dem Vorjahresniveau. Beim weltweiten Seehandel
zeigen sich aber erste Schwichetendenzen; so ist der RWI/
ISL-Containerumschlag-Index im Marz saisonbereinigt auf
135,3 Punkte gegentiber 137,6 Punkte im Vormonat zurtick-
gegangen. Nachdem der Containerumschlag in den euro-
paischen Héfen bereits im Vormonat gesunken war, ging
der Schiffshandel zum Ende des ersten Quartals in nahezu
allen Weltregionen zuriick. Vor dem Hintergrund der nach
wie vor unklaren US-Zollpolitik bleibt die handels- und
wirtschaftspolitische Unsicherheit deutlich erhoht, was
neben direkten Effekten auf den Welthandel im weiteren
Verlauf auch negative Auswirkungen auf die globale Pro-
duktions- und Investitionstatigkeit mit sich bringen kann.

DEUTSCHE EXPORTE IM ERSTEN QUARTAL
SPURBAR BELEBT

Zum Ende des ersten Quartals wurde die seit Januar be-
obachtete Aufwirtsbewegung bei den Exporten unterbro-
chen. Im Mirz gaben die nominalen Ausfuhren von Waren
und Dienstleistungen saison- und kalenderbereinigt leicht
um 0,4 % gegeniiber dem Vormonat nach, nachdem sie im
Januar und Februar um 1,6 % bzw. 2,0 % expandiert hatten.
Im weniger volatilen Dreimonatsvergleich war damit im
ersten Quartal aber immer noch ein deutlicher Zuwachs
von 3,2 % zu verzeichnen, der auch auf Vorzieheffekte im
Warenhandel mit Blick auf die angekiindigten US-Zollan-
hebungen zuriickzufiihren sein diirfte. Nachdem die Liefe-
rungen in die USA schon im Februar mit +9,0 % kréftig ge-
stiegen waren, legten sie im Marz um weitere 2,4 % zu. Auch
im Handel mit den EU-Landern war ein Zuwachs von 3,1 %
zu beobachten. Besonders dynamisch entwickelten sich die
Ausfuhren nach China mit +10,2 %. Gleichzeitig lagen die
nominalen Einfuhren von Waren und Dienstleistungen im
Marz saison- und kalenderbereinigt um 1,2 % gegentiiber
dem Vormonat im Minus. Im Quartalsvergleich war aber
mit +1,1% - wie bei den Exporten - ein Anstieg zu ver-
zeichnen. Infolge des geringeren Riickgangs der Exporte im
Vergleich zu den Importen nahm der monatliche Uber-
schuss im Handel mit Waren und Dienstleistungen im Marz
gegeniiber dem Vormonat saisonbereinigt von 13,4 Milliar-
den Euro auf 14,6 Milliarden Euro zu.

Nach den Preissteigerungen in den vorangegangenen Mo-
naten haben die Einfuhrpreise im Marz saisonbereinigt um
1,1% gegeniiber dem Vormonat nachgegeben. Die Ausfuhr-
preise gingen mit -0,3 % weniger stark zuriick, so dass sich
die Terms of Trade gegeniiber dem Vormonat mit +0,8 %
recht deutlich verbesserten. In realer Rechnung diirfte der
Riickgang der Aus- und Einfuhren von Waren und Dienst-
leistungen entsprechend etwas geringer ausgefallen sein.
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EIN- UND AUSFUHREN (WAREN & DIENSTLEISTUNGEN)

in Milliarden Euro, kalender- und saisonbereinigt

2022 2023 2024 2025

Ausfubhr, gleitender 3-Monats-Durchschnitt
Ausfuhr, Monate

= Einfuhr, gleitender 3-Monats-Durchschnitt
= == Einfuhr, Monate

Quelle: Zahlungsbilanzstatistik Deutsche Bundesbank (BBk)

AUSSENHANDEL*

4Q. 1Q | Jan.  Feb.  Mirz

WARENHANDEL UND DIENSTLEISTUNGEN (Zahlungsbilanzstatistik)
Verdnderung gegeniiber Vorperiode in % (saisonbereinigt)

AUSFUHR -0,9 3,2 1,6 2,0 -0,4
EINFUHR 1,1 1,0 3,3 -0,3 -1,2
AUSSENHANDEL MIT WAREN NACH LANDERN (Auf3enhandelsstatistik)
Verdnderung gegeniiber Vorjahr in % (Ursprungswerte)

AUSFUHR -2,6 0,6 -1,2 -1,6 4,3
Eurozone -3,4 0,1 -1,5 -3,5 5,2
EU Nicht-Eurozone 0,1 0,8 -0,8 -1,6 4,8
Drittldnder -2,8 0,9 -1,0 -0,1 3,5

EINFUHR -0,1 4,8 7,5 3,0 3,9
Eurozone -3,9 1,1 0,7 2,2 0,5
EU Nicht-Eurozone -0,4 1,9 1,7 -0,3 4,2
Drittldnder 2,7 8,5 14,6 5,0 6,2

* Angaben in jeweiligen Preisen
Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)

Die Frithindikatoren haben sich zuletzt angesichts der er-
ratischen US-Zollpolitik und der im April in Kraft gesetzten
Zollanhebungen Uberwiegend wieder eingetriibt. Die Ex-
portaussichten wurden - tiber einen Grofiteil der Sektoren
hinweg - im April spiirbar negativer beurteilt, so dass die
ifo Exporterwartungen von -2,3 auf -9,8 Punkte fielen. Ge-
wichtige Exportbranchen wie der Automobil- und der Ma-
schinenbau oder die Chemiebranche erwarten wieder riick-
laufige Ausfuhren. Die Auftragseinginge aus dem Ausland
sind im Mairz saisonbereinigt um 4,7 % gegeniiber dem
Vormonat gestiegen, wobei besonders aus dem

Euroraum mit +8,0 % mehr bestellt wurde als im

Vormonat. Wiahrend die Auslandsbestellungen



fiir Konsum- (+14,2 %) und Investitionsgiiter (+6,2 %) merk-
lich zulegten, ging die Nachfrage nach Vorleistungen mit
-0,5% etwas zuriick. Im ersten Quartal insgesamt lagen die
Auslandsorders aber immer noch um 1,8 % im Minus.

Insgesamt diirfte die Exporttatigkeit im ersten Quartal von
vorgezogenen Bestellungen mit Blick auf die angekiindig-
ten US-Zollanhebungen gestiitzt worden sein. Die Friih-
indikatoren deuten aber auf eine erneute Abschwichung
der Weltkonjunktur sowie der ausldndischen Nachfrage hin.
Damit ist eine erneute Abschwiachung des deutschen Au-
fRenhandels in den kommenden Monaten zu erwarten.

ERHOLUNG DER INDUSTRIEPRODUKTION IM
ERSTEN QUARTAL

Die Produktion im Produzierenden Gewerbe hat nach An-
gaben des Statistischen Bundesamtes im Mérz preis-, ka-
lender- und saisonbereinigt gegeniiber dem Vormonat mit
+3,0 % kriftig zugelegt, nachdem sie im Februar um 1,3%
gesunken war. Besonders deutlich stieg die Ausbringung
mit +3,6 % in der Industrie, aber auch das Baugewerbe ver-
zeichnete mit +2,1 % einen splirbaren Zuwachs. Die Energie-
produktion ging hingegen um 1,8 % zurtck.

Die einzelnen Wirtschaftszweige innerhalb der Industrie
entwickelten sich dabei iberwiegend positiv: Besonders
deutlich stieg die Ausbringung pharmazeutischer Erzeug-
nisse (+19,6 %). Aber auch in den gewichtigen Bereichen Kfz
und Kfz-Teile (+8,1 %), dem Maschinenbau (+4,4 %) und der
Herstellung von Metallerzeugnissen (+2,1 %) konnte die
Produktion deutlich ausgeweitet werden. Auch die Produk-
tion chemischer Erzeugnisse (+2,0 %), elektrischer Ausris-
tungen (+3,7 %) sowie die Herstellung von DV-Geriten,

PRODUKTION IM PRODUZIERENDEN
GEWERBE NACH WIRTSCHAFTSZWEIGEN

Volumenindex (2021 = 100, saisonbereinigt)

= Produzierendes Gewerbe insgesamt
Industrie
Baugewerbe

Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)
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INDUSTRIE

Verdnderung gegeniiber Vorzeitraum in %
(Volumen, saisonbereinigt)

4Q  1Q [ Jan.  Feb.  Mirz

PRODUKTION

Insgesamt -1,0 1,7 2,0 -0,3 3,6
Vorleistungsgtiter -0,5 1,1 1,7 0,2 1,1
Investitionsgliter -1,2 1,4 1,8 0,3 4,9
Konsumgiiter -0,9 3,9 3,2 -3,1 4,9

UMSATZE

Insgesamt 0,1 0,7 -1,2 0,3 2,2
Inland -0,2 0,8 -0,6 -1,8 1,7
Ausland 0,5 0,6 -1,6 2,4 2,8

AUFTRAGSEINGANGE

Insgesamt 0,7 -2,3 -5,5 0,0 3,6
Inland 1,0 -3,3 -12,1 -1,5 2,0
Ausland 0,6 -1,8 -0,5 0,9 4,7
Vorleistungsgiiter -0,5 0,7 0,2 -1,1 2,5
Investitionsgiiter 1,2 -4,9 -9,7 1,2 3,7
Konsumgiiter 3,1 2,3 1,4 -5,5 8,7

Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)

elektrischen und optischen Erzeugnissen (+2,4 %) nahm
splirbar zu. Riickgdnge waren dagegen neben dem Bereich
der Nahrungs- und Futtermittel (-1,4 %) u.a. in der Kokerei
und Mineral6lverarbeitung (-4,5 %), der Bekleidungsindus-
trie (-2,2 %) sowie bei der Herstellung von Papier und Pap-
pe (-0,2 %) zu beobachten.

Im gesamten ersten Quartal 2025 legte die Produktion im
Produzierenden Gewerbe gegeniiber dem Schlussquartal
2024 mit +1,4 % ebenfalls merklich zu. Dabei konnten so-
wohl die Industrie (+1,7 %) als auch das Baugewerbe (+0,7 %)
und die Energieerzeugung (+1,0 %) Zuwichse verzeichnen.
Das Vorjahresniveau unterschritt die Produktion im Pro-
duzierenden Gewerbe im ersten Quartal allerdings noch
um 2,0 %.

Auch die Auftragseinginge im Verarbeitenden Gewerbe
haben sich nach der Stagnation im Februar zuletzt deutlich
erhoht. Die Bestellungen sind im Mérz gegeniiber dem Vor-
monat preis-, kalender- und saisonbereinigt um 3,6 % ge-
stiegen. Die Nachfrage aus dem Ausland wuchs mit +4,7 %
starker an als die inlindischen Auftréige, die um 2,0 % ex-
pandierten. Besonders stark fiel das Plus bei den Ordern
aus dem Euroraum mit +8,0 % aus. Aber auch die Auftrags-
eingidnge aus dem Nicht-Euroraum nahmen um deutliche
2,8 % zu. Bereinigt um Groflauftrige erhohten sich die Or-
dereingénge insgesamt um 3,2 % gegeniiber dem Vormonat.

Im ersten Quartal insgesamt verringerten sich die Auftrags-
einginge im Verarbeitenden Gewerbe gegeniiber
dem Vorquartal um 2,3 %. Dabei gingen die Ein-
giange aus dem Inland um 3,3% und aus dem



Nicht-Euroraum um 3,1 % zurtick. Bei den Bestellungen aus
dem Euroraum war dagegen eine leichte Zunahme um 0,3 %
zu verbuchen.

Der kriftige Anstieg der Industrieproduktion und der Auf-
tragseingdnge zum Ende des ersten Quartals dirfte auch
auf Vorzieheffekte im Zusammenhang mit den zollpoliti-
schen Ankiindigungen der US-Administration zurtickzu-
fiihren sein. Die Unsicherheit iber den weiteren handels-
politischen Kurs der USA driickt sich jedoch in deutlich
gedampften Geschifts- und Exporterwartungen aus. Dem-
ensprechend konnte es im weiteren Jahresverlauf auch
wieder zu einer Abschwichung der Industriekonjunktur
kommen.

EINZELHANDELSUMSATZ TRITT AUF DER STELLE;
FRUHINDIKATOREN ZEIGEN AUFHELLUNG

Die preisbereinigten Umsitze im Einzelhandel (ohne Kfz)
sind im Mérz gegentiber dem Vormonat leicht um 0,4 %
gestiegen. Gegeniiber dem Vorjahresmonat meldete der
Einzelhandel im Mérz ein reales Umsatzplus von 3,0 %. Der
Handel mit Lebensmitteln zog im Mérz ebenfalls etwas an
(+0,5%). Der Umsatz im Internet- und Versandhandel stieg
um 0,9 % gegeniiber dem Vormonat und um deutliche 9,7 %
gegeniliber dem Vorjahr.

Neuzulassungen von Pkw insgesamt sind im April im Vor-
monatsvergleich um kraftige 10,6 % gestiegen; im aussage-
kriftigeren Dreimonatsvergleich nahmen sie jedoch um
6,9 % ab. Gegeniiber April 2024 kam es zu einem geringfii-
gigen Riickgang von 0,2 %. Bei den PKW-Neuzulassungen
durch Privatpersonen ergab sich im April im Vormonats-
vergleich ein Plus von 8,5 %; in der Drei-Monats-Betrach-

GFK-KONSUMKLIMA UND HDE-KONSUMBAROMETER

GfK-Konsumklima, saisonbereinigte Salden der positiven und negativen
Antworten; HDE-Konsumbarometer, Index Januar 2017 = 100

— GfK-Konsumklima (linke Skala)
HDE-Konsumbarometer (rechte Skala)

Quellen: Gesellschaft fir Konsumforschung (GfK), Handelsverband Deutschland (HDE e.V.)
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tung sanken sie um 8,8 %. Pkw-Neuzulassungen von Unter-
nehmen und Selbststindigen erhéhten sich im Méarz um
11,7 %. Das Gastgewerbe verzeichnete im Februar gegeniiber
dem Vormonat einen nominalen Umsatzriickgang von
1,2 %; preisbereinigt belief sich das Minus auf 1,7 %. Gegen-
Uber Februar 2024 setzte das Gastgewerbe real 3,2 % weniger
und nominal 0,8 % mehr um.

Das ifo Geschiftsklima im Einzelhandel (inkl. Kfz) ist im
April um 3,2 Zahler auf -25,8 Punkte gesunken. Sowohl die
Beurteilung der aktuellen Lage ging um 3,5 Zahler auf -16,9
Punkte zuriick als auch die Erwartungen um 2,9 auf -34,2
Punkte.

Das Konsumklima wird It. Prognose der GfK im Mai um 3,7
Zahler auf -20,6 Pt. steigen. Fir April gibt das Marktfor-
schungsinstitut eine leichte Zunahme von 0,3 Ziahlern auf
-24,3 Pt. an. Positiv entwickelten sich laut GfK insbesonde-
re die Einkommenserwartungen und die Anschaffungsnei-
gung. Die Sparneigung nahm deutlich ab und hellte das
Gesamtbild zuséatzlich auf. Das HDE-Konsumbarometer
legte im April leicht zu.

Die Aufhellung der Konsumstimmung in Verbindung mit
steigenden Realeinkommen diirften den privaten Konsum
im weiteren Jahresverlauf stitzen.

INFLATIONSRATE MIT 2,1 % WEITER RUCKLAUFIG

Die Inflationsrate (Preisniveauanstieg binnen Jahresfrist)
ist im April mit +2,1 % erneut etwas gesunken. Gegeniiber
Marz erhohte sie sich um 0,4 %. Der Preisauftrieb bei Nah-
rungsmitteln hat sich mit +2,8 % gegeniiber dem Vorjahres-
monat wieder etwas abgeschwicht, bleibt aber oberhalb der
Gesamtinflation. Die Energiepreise gingen dagegen im Vor-
jahresvergleich spiirbar um 5,4 % zurtick, so dass sich deren
inflationsmindernder Effekt verstérkte.

Die Kernrate (ohne Energie und Nahrungsmittel) ist da-
gegen recht deutlich auf +2,9 % gestiegen. Hierzu haben
mafigeblich die mit +3,9% wieder anziehenden Preise im
Bereich der Dienstleistungen beigetragen. Dies diirfte nicht
zuletzt auf den spiten Termin der Osterfeiertage dieses Jahr
zurlickzufiihren sein, die im Jahr 2024 Ende Mérz lagen, in
diesem Jahr aber erst Mitte April. Typischerweise steigen in
dieser Zeit die Kosten fiir Dienstleistungen wie Reisen, Gas-
tronomie und Ubernachtungen temporir {iberproportional.

Auf den vorgelagerten Wirtschaftsstufen verringerte sich
der Preisdruck zuletzt etwas: Die Erzeugerpreise gaben im
Mirz gegeniiber dem Vormonat um 0,7 % nach, gegentiber
dem Vorjahresmonat sanken sie um 0,2 %. Auch die Einfuhr-
preise gingen im Mirz im Vormonatsvergleich

recht deutlich um 1,0 % zurtick und lagen damit @

nur noch um 2,1 % tiber ihrem Vorjahreswert. Die



VERBRAUCHERPREISINDEX

Veréinderung in% Vomonat  Vosamesmnat
Mirz Apr. Midrz Apr.
Insgesamt 0,3 0,4 2,2 2,1
Insgesamt ohne Energie
und Nahrungsmittel 0,6 0,5 2,6 2,9
(Kerninflation)
Nahrungsmittel 0,3 0,1 3,0 2,8
Wohnung, Betriebskosten 0,1 0,2 1,5 1,1
Gesundheitspflege 0,3 0,0 3,0 2,8
Verkehr -0,4 1,0 0,9 1,4
Nachrichteniibermittlung -0,2 -0,2 -1,1 -0,9
Freizeit, Unterhaltung, Kultur 0,7 0,6 1,0 1,6
Bildungswesen 0,2 0,3 4,7 4,8
fe?;;iirtgiungs u. Gaststdt 0.4 0,5 38 37
Energie -1,5 -0,6 -2,8 -5,4
Kraftstoffe -3,4 -0,8 -4,6 -8,3
Dienstleistungen 0,5 0,8 3,5 3,9
Insgesamt (saisonbereinigt) 0,1 0,2 - -

Quellen: Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)

Verkaufspreise im Groffhandel nahmen im Mérz gegentiber
Februar um 0,2 % ab, im Vergleich zum Vorjahresmonat la-
gen sie - vor allem wegen hoherer Preise fiir Nahrungsmit-
tel -um 1,3% hoher.

An den Spotmaérkten notierte der Preis fiir Erdgas nach wie
vor tiber den Werten des vorigen Jahres; nach den voran-
gegangenen deutlichen Anstiegen lag der TTF Base Load
zuletzt mit rund 35 Euro/MWh knapp 18 % tiber dem Vor-
jahresniveau. Gegeniiber dem Vormonat erhohten sich die
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Gaspreise um fast 2 %. Die Markterwartungen deuten fir
die kommenden Quartale ebenfalls auf Erdgaspreise von
etwa 30 Euro/MWh hin. Rohél der Sorte Brent wurde mit
zuletzt rund 58 Euro/Barrel rund 24 % unter dem Niveau
des Vorjahres gehandelt. Gegentiber dem Vormonat erhéh-
te es sich leicht um 2,4 %.

Im weiteren Verlauf diirfte die Inflation infolge geringerer
Energie- und Rohstoffpreise, moderater Tariflohnsteige-
rungen sowie der gedimpften gesamtwirtschaftlichen
Nachfrage weiter um zwei Prozent schwanken.

LEICHTE FRUHJAHRSBELEBUNG AM
ARBEITSMARKT

Trotz schwacher Frithjahrsbelebung hat sich der Arbeits-
markt im April etwas besser entwickelt als in den voran-
gegangenen Monaten. So ist die Arbeitslosigkeit im April
saisonbereinigt (sb) nur noch um 4.000 Personen gestiegen
und die Unterbeschéftigung verzeichnete mit sb -3.000
Personen sogar einen leichten Riickgang. Der Anstieg der
Arbeitslosigkeit geht dabei auf den Rechtskreis des SGB II1
zuriick, wiahrend die Arbeitslosigkeit im Rechtskreis des
SGB II zuletzt leicht abnahm. Die Erwerbstitigkeit hat im
Maérz mit sb +6.000 Personen leicht zugelegt und auch die
SV-pflichtige Beschiftigung verzeichnete im Februar mit
sb 12.000 Personen einen Zuwachs. Insgesamt stagnierte
die Beschiftigungsentwicklung in den letzten Monaten
jedoch weitgehend. Die Inanspruchnahme von Kurzarbeit
lag im Februar abermals bei 240.000 Personen, die Zahl der
Anzeigen von Kurzarbeit entwickelt sich dabei leicht riick-
laufig.

ARBEITSMARKT
ARBEITSLOSE (SGB II und III)

4.Q. 1.Q. Feb. Mdrz Apr.
in Mio. (Ursprungszahlen) 2,790 2,983 2,989 2,967 2,932
gegeniiber Vorjahr in 1.000 174 187 175 198 182
gegeniiber Vorperiode in 1.000* 50 38 8 25 4
Arbeitslosenquote 6,0 6,4 6,4 6,4 6,3
ERWERBSTATIGE (Inland)

4.Q. 1.Q. Jan. Feb. Mdrz
in Mio. (Ursprungszahlen) 46,2 45,8 45,8 45,8 45,9
gegeniiber Vorjahr in 1.000 -20 -60 -65 -58 -57
gegeniiber Vorperiode in 1.000* -12 -7 -15 8 6
SOZIALVERSICHERUNGSPFLICHTIG BESCHAFTIGTE

3.Q 4.Q. Dez. Jan. Feb.
in Mio. (Ursprungszahlen) 350 351 35,0 34,8 34,8
gegendiiber Vorjahr in 1.000 130 95 85 54 67
gegeniiber Vorperiode in 1.000* 11 17 15 -7 12

* kalender- und saisonbereinigte Angaben

Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit (BA), Statistisches Bundesamt (StBA), Deutsche Bundesbank (BBk)




ARBEITSLOSIGKEIT UND
UNTERBESCHAFTIGUNG (in 1.000)

Unterbeschdftigung (ohne Kurzarbeit), saisonbereinigt
Unterbeschdftigung (ohne Kurzarbeit), Ursprung

= Arbeitslose, saisonbereinigt
= = = Arbeitslose, Ursprung

Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit (BA), IAB, Deutsche Bundesbank (BBk)

Die Frithindikatoren haben sich trotz handelspolitischer
Turbulenzen im April stabilisiert. Sowohl das IAB-Arbeits-
marktbarometer als auch das ifo Beschiftigungsbarometer
bewegen sich im historischen Vergleich jedoch weiterhin
auf sehr niedrigem Niveau. Demnach ist vorerst mit einer
anhaltenden Zunahme der Arbeitslosigkeit zu rechnen.
Auch wenn die Beschéftigungsaussichten sich im Verarbei-
tenden Gewerbe, im Handel und im Dienstleistungssektor
zuletzt etwas verbessert haben, zeichnet sich insgesamt
weiterhin eine riicklaufige Beschiftigungsdynamik ab.
Angesichts der anhaltend hohen Unsicherheit durch die
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US-Zollpolitik ist eine splirbare Verbesserung der Lage am
Arbeitsmarkt noch nicht absehbar.

UNTERNEHMENSINSOLVENZEN ERREICHEN
10-JAHRES-HOCH

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen ist im Februar 2025
nach endgiiltigen Ergebnissen um 13,0 % gegeniiber dem
Vormonat und um 15,9 % gegeniiber Februar 2024 auf 2.068
beantragte Verfahren angestiegen. Dies ist der hchste Mo-
natswert seit Juli 2015 (2.187). Zuvor bewegten sich die In-
solvenzen von November bis Januar im Bereich um 1.800
Félle. Auch die Zahl der betroffenen Beschiftigten sowie
die Hohe der voraussichtlichen Forderungen haben auf
Vormonatsbasis deutlich zugenommen. Als Ursachen fiir
die weiterhin dynamische Entwicklung des Insolvenzge-
schehens sind mehrere Faktoren zu nennen, darunter die
weiterhin geddmpfte gesamtwirtschaftliche Entwicklung,
strukturelle Herausforderungen, gestiegene Kosten und
geopolitische Unsicherheiten.

Der im Vergleich mit der amtlichen Statistik methodisch
enger gefasste und zeitlich aktuellere IWH-Insolvenztrend
fir Personen- und Kapitalgesellschaften weist im April
mit 1.626 Insolvenzen einen Anstieg von 11,4 % gegeniiber
dem Vormonat bzw. 20,9 % gegeniiber dem Vorjahresmo-
nat aus. Das IWH rechnet in den kommenden Monaten
mit sinkenden Insolvenzzahlen, vorausgesetzt die kleine-
ren Verfahren nidhern sich wieder dem langjiahrigen
Durchschnitt an.
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BIP NOWCAST FUR DAS ZWEITE
QUARTAL 2025

Der Nowcast fiir die saison- und kalenderbereinigte Verdnde-
rungsrate des preisbereinigten BIP betrdgt +0,3 % fiir das zweite
Quartal 2025 (Stand: 9. Mai 2025).1

D as Prognosemodell des Nowcast schitzt fiir das zwei-
te Quartal 2025 aktuell einen preis-, saison- und ka-
lenderbereinigten Anstieg des Bruttoinlandsprodukts von
0,3 % gegeniiber dem Vorquartal. Der Nowcast liefert eine
taglich aktualisierte, rein technische, zeitreihenanalytische
Prognose der Wirtschaftsleistung unabhingig von der Ein-
schitzung der Bundesregierung und des Bundesministe-
riums far Wirtschaft und Energie. Erste Ergebnisse zur
wirtschaftlichen Entwicklung im zweiten Quartal 2025
werden vom Statistischen Bundesamt am 30. Juli 2025 ver-
offentlicht (,Schnellmeldung®).

Die Abbildung veranschaulicht die Entwicklung des Now-
cast seit Jahresbeginn 2025: Seit erstmaliger Berechnung
lag der Nowcast fiir das zweite Quartal bis Anfang Marz
durchgingig bei 0,2 %. Dabei standen zunichst positiven
Effekten durch giinstigere Produktionsdaten fiir den Be-
richtsmonat November u.a. negative Effekte im Zuge von
steigenden Erstantrigen bei der US-Arbeitslosenversiche-
rung und Meldungen zu den Einkaufsmanagerindizes in
Deutschland fiir den Berichtsmonat Januar gegentiber. An-
schlieflend kamen einerseits positive Signale von den PMIs
in der Industrie (Euroraum, Deutschland) sowie von den
Einzelhandelsumséitzen im Berichtsmonat Januar im Euro-
raum. Andererseits dimpften PMIs im Dienstleistungsbe-
reich (Euroraum, Deutschland) und eingetriibte Arbeits-
marktaussichten in Deutschland im Berichtsmonat
Februar den Schitzwert. Infolge einer negativen Entwick-
lung der Erstantriage bei der US-Arbeitslosenversicherung
und Datenrevisionen gab der Nowcast Mitte Marz auf 0,1%

nach. Trotz der positiven ZEW-Konjunkturerwartungen im
Mirz kam es im Anschluss im Zuge der Eintriibung des Ver-
brauchervertrauens im Euroraum zu einer weiteren Ab-
wartsrevision des Schitzwertes auf -0,2 %. Die Aufhellung
des ifo Geschiftsklimas und positive PMI-Werte in der
Fertigung in Deutschland und im Euroraum fithrten Ende
Marz zu einer deutlichen Anhebung des Schiatzwertes auf
+0,2%. Anfang April zogen Datenrevisionen und der EZB-
Indikator fiir Stress im europiischen Finanzsystem den
Nowcast wieder auf 0,0 % abwairts. Mitte April fithrte die
verbesserte Lageeinschiatzung des ZEW-Konjunkturindi-
kators trotz des Einbruchs bei der Erwartungskomponente
in Reaktion auf die US-Zollankiindigungen zu einer Auf-
wartsrevision auf 0,2 %. Rlickgdnge beim européischen Ver-
brauchervertrauen und beim PMI fiir Deutschland im
Dienstleistungssektor lielen den Schitzwert erneut auf
0,0 % sinken. Glinstige Meldungen zur Industrieproduktion
und zum Auftragseingang in der Industrie im Berichtsmo-
nat Marz lieflen den Nowcast Anfang Mai erneut nach oben
schnellen, auf nunmehr 0,3 %.

DAS MODELL

Das Modell zur Prognose des deutschen Bruttoinlandsprodukts
wird von Now-Casting Economics Ltd. betrieben. Der hier ver-
6ffentlichte Nowcast ist eine rein technische, modellbasierte
Prognose. Die Schdtzungen sind mit einer hohen statistischen
Unsicherheit behaftet, die mit Modellprognosen immer einher-
geht. Es handelt sich bei dem Nowcast weder um die Prognose
des BMWK noch um die offizielle Projektion der Bundesregierung.

1 Fir ndhere Erlduterungen zur Methode, den verwendeten Daten und der Interpretation des Modells siehe Senftleben und Strohsal (2019):
»~Nowcasting: Ein Echtzeit-Indikator fiir die Konjunkturanalyse®; Schlaglichter der Wirtschaftspolitik, Juli 2019, Seite 12-15, und Andreini,
Hasenzagl, Reichlin, Senftleben und Strohsal (2020) ,Nowcasting German GDP*, CEPR DP14323.
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ENTWICKLUNG DES BIP NOWCAST FUR DAS 2. QUARTAL 2025

0,2%

0,0
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= Q2 2025, saison- und kalenderbereinigtes Wachstum gegeniiber Vorquartal

Quelle: Now-Casting Economics Ltd.
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DEN UMSTANDEN ENTSPRECHEND (NOCH)
GUT - DIE WELTWIRTSCHAFTLICHE
ENTWICKLUNG STEHT UNTER DRUCK

- [aez]

Zeigte sich die Weltwirtschaft zu Jahresbeginn robust und stand
nach den multiplen Krisen der Vorjahre im Zeichen einer weichen
Landung, so haben sich Lage und Ausblick zum Frihjahr hin ein-
getriibt. Vor allem bedingt durch die handelspolitischen Maf3nah-
men der Vereinigten Staaten ist die allgemeine Unsicherheit stark
gestiegen. Um diese hohe Unsicherheit zu verdeutlichen, hat sich
der IWF in seinem jiingsten World Economic Outlook dazu ent-
schieden, unterschiedliche Szenarien zu veréffentlichen. Im Mit-
telpunkt steht ein Referenzszenario, das die handelspolitischen
Entscheidungen zum Stand 4. April beriicksichtigt. In diesem Sze-
nario erwartet der IWF im Jahr 2025 ein globales Wachstum von
nur noch 2,8 %, im Jahr 2026 von 3,0 %. Andere Szenarien sind
mdglich. Insgesamt ist der weltwirtschaftliche Ausblick von
erheblichen Risiken und Unsicherheiten geprdgt. Zusdtzliche Zolle
gefdhrden das Wachstum der Weltwirtschaft, Finanzmarktrisiken
sind hoch. Letztlich wird die weitere Entwicklung maf3geblich
davon abhdngen, inwieweit handelspolitische Eskalationen ver-
mieden, Unsicherheit reduziert sowie Vertrauen und Zuversicht

gestdrkt werden kénnen.

VOM ERHOLUNGS- ZURUCK IN DEN
KRISENMODUS?

Die Weltwirtschaft befindet sich in einer kritischen Phase.
Nach mehreren von Schocks gepragten Jahren stand 2024
im Zeichen der Stabilisierung und Normalisierung. Die In-
flation sank von ihrem H6chstwert im Jahr 2022 und ni-

herte sich allméhlich wieder den Zielen der Zentralbanken
an. Das Wachstum der Weltwirtschaft lag bei rund 3 %, die
Produktion nahe ihres Potenzials.

Mittlerweile allerdings ist die weltwirtschaftliche Lage deut-
lich herausfordernder geworden: Im Februar 2025 haben
die USA in mehreren Wellen damit begonnen, neue Zolle
gegen Handelspartner anzukiindigen, einige Lander re-
agierten mit Gegenmafinahmen. Nahmen die Mérkte die
Ankiindigungen zunéichst eher gelassen auf, so 16ste die
flichendeckende Einfiihrung von Z6llen am 2. April dann
doch deutliche Einbriiche der Aktienindizes, die Abwertung
des US-Dollars und sprunghafte Anstiege der Anleiheren-
diten, insbesondere von US-Staatsanleihen, aus. Schitzun-
gen zufolge haben die von den USA bis Mitte April einge-
fiihrten (und nicht ausgesetzten) neuen Zoélle den effektiven
Zollsatz der USA - dieser gewichtet den Anstieg einer be-
stimmten Zollposition mit dem Anteil dieser Giiter an allen
Importen - auf ca. 23 % (Fitch Ratings) erhoht - ein Anstieg
von Uiber 20 Prozentpunkten gegeniiber Ende 2024 und der
hochste Satz seit iber einem Jahrhundert (die vortiberge-
hende Aussetzung von Z6llen gegentiber CHN hat den ef-
fektiven Zollsatz wieder verringert). Zusammen mit Ver-
geltungsmafRnahmen Chinas sowie (begrenzter) Kanadas
ist ein Handelsvolumen im Wert von iiber 2 % des welt-
weiten BIP direkt von hoheren Zéllen betroffen.

Die neuen Zolle belasten die weltweite Konjunktur und er-
hohen die Handelskosten, wodurch zunichst insbesonde-
re in den USA die Preise fiir importierte Endprodukte und
Vorleistungen mit einer gewissen zeitlichen Verzégerung

ABB. 1: INDEX DER HANDELSPOLITISCHEN UNSICHERHEIT
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ABB. 2: INDIZES DES KONSUMENTENVERTRAUENS UND DER UNTERNEHMERISCHEN ZUVERSICHT

OECD Consumer Confidence

OECD Business Confidence

—— langfr. Durchschnitt

Quelle: OECD, https://www.oecd.org/en/data/dashboards/oecd-short-term-indicators-dashboard.html

steigen diirften. Die Belastungen fiir die Weltwirtschaft
dirften trotz der inzwischen verkiindeten, umfinglichen
Zollpausen und -ausnahmen erheblich bleiben. Denn pa-
rallel zu den tatsichlich erhobenen Zollen ist die handels-
politische Unsicherheit erheblich und sprunghaft gestiegen
(s.Abb. 1).

Angesichts der Unsicherheit iber den Zugang zu Markten
- ihren eigenen, aber auch denen ihrer Lieferanten und
Kunden - dirften viele Unternehmen z6gern und in der
Folge Investitionen reduzieren und Einkaufe kiirzen. Zudem
diirften Storungen der Wertschopfungsketten die Trans-
aktionskosten des Handels erhohen. Handelsumleitungen
auf Drittmaérkte diirften Anpassungskosten verursachen.
Ebenso diirften Finanzinstitute ihre Kreditvergabe an Un-
ternehmen neu bewerten, bis sie deren Risiken im neuen
Umfeld einschitzen konnen. So waren die Indizes des Ver-
brauchervertrauens und der unternehmerischen Zuversicht
fiir die G7 und China zuletzt riicklaufig (s. Abb. 2).

Diesen Entwicklungen tragt der IWF in seiner Friihjahrs-
prognose vom 22. April bestmoglich Rechnung. Im Refe-
renzszenario werden die bis 4. April angekiindigten Zolle
berticksichtigt, d.h. die am 2. April angekiindigten flachen-
deckenden US-Zélle (von den USA ,reciprocal tariffs“ ge-
nannt), sektorale Zolle auf Stahl und Aluminium, PKW und
PKW-Teile, und (einige) Gegenmafinahmen Chinas und
Kanadas. Weitere, spiter folgende Eskalationsstufen zwi-
schen China und den USA oder die voriibergehende Aus-
setzung vieler bilateraler Zolle am 9. April werden nicht
berticksichtigt. Unter diesen Pramissen wird das globale
Wirtschaftswachstum (kalenderbereinigt) fiir 2025 und
2026 auf 2,8 % und 3,0 % taxiert. Gegeniiber der Prognose
vom Januar wurden die Erwartungen damit fiir 2025 um
0,5 und fiir 2026 um 0,3 Prozentpunkte (im Folgenden PP)
reduziert.

Vor dem Hintergrund der hohen Unsicherheit hat sich der
IWF entschieden, weitere mogliche alternative Szenarien zu
veroffentlichen. In einem Szenario ohne die angekiindigten
flachendeckenden Zolle vom 2. April wiirde der IWF ein deut-
lich héheres Wachstum von je 3,2% in den Jahren 2025 und
2026 erwarten. Hingegen wiirde die Berticksichtigung der
Zolleskalation zwischen China und den USA bis Mitte April
und die permanente Aussetzung vieler bilateraler Z6lle (nicht
aber der Zolle gegen China) die Wachstumserwartungen fiir
die Weltwirtschaft im Aggregat fast unverandert lassen: bei
2,8 bzw. 2,9 %. In einem weiteren Szenario ,,Ausweitung der
globalen Ungleichgewichte” werden die Erneuerung der
unter der Trump-Administration 2017 eingefiihrten Steuer-
senkungen, niedrigere Produktivitit in Europa und schwé-
chere inlindische Nachfrage in China unterstellt; aufierdem
ein weiterer Anstieg von Zollen zwischen den USA und Chi-
na, US-Zolle auf Importe aus anderen Landern inkl. EU und
restriktivere Finanzierungsbedingungen. Dieses Szenario
wiirde gegeniiber dem Referenzszenario zu 1,3 PP weniger
Wachstum in 2025 und 1,9 PP weniger in 2026 fithren. Im
Szenario ,Verringerung von Ungleichgewichten“ werden
Strukturreformen in den USA zur Senkung des Haushalts-
defizits und des Schuldenstandes, Reformen zur Stirkung
der Nachfrage und des Produktivititswachstums in China
sowie ein Anstieg 6ffentlicher Investitionen in der EU an-
genommen, eine weitere Zolleskalation unterbliebe. Unter
diesen Pramissen ergébe sich ein Anstieg des globalen Out-
putsvon 0,4 PP bis 2026 im Vergleich zum Referenzszenario.

Im Folgenden wird vom IWF-Referenzszenario ausgegan-
gen. Anders als iblich werden auch keine Vergleiche mit
vergangenen OECD-Projektionen vorgenommen, da die-
se aufgrund der dynamischen politischen Lage

auf veralteten handelspolitischen Annahmen

basieren.


https://www.oecd.org/en/data/dashboards/oecd-short-term-indicators-dashboard.html

TEILWEISE STEIGENDER INFLATIONSDRUCK

Gemaif} Referenzszenario des IWF wird die weltweite Ge-
samtinflation nach 5,7% im Jahr 2024 auf 4,3 % im Jahr
2025 und 3,6 % im Jahr 2026 zurtickgehen. In den entwi-
ckelten Volkswirtschaften wird nach 2,5 % in diesem Jahr
eine weitere Konvergenz zum Zielniveau auf 2,2 % im Jahr
2026 erwartet. Fiir Schwellen- und Entwicklungslander
prognostiziert der IWF einen Rickgang auf zunéchst 5,5 %
und dann 4,6 %. Im Vergleich zu Januar ist die Inflations-
prognose fiir 2025 somit leicht erhoht. Fiir die entwickelten
Volkswirtschaften wurde sie um 0,4 PP nach oben korri-
giert. Besonders auffillig sind die Aufwartskorrekturen fr
das Vereinigte Konigreich um 0,7 PP und die USA um einen
Prozentpunkt. Fiir Letztere reflektiert dies die hartnackige
Preisdynamik im Dienstleistungssektor sowie die Auswir-
kungen der diversen Zollerhéhungen. Im Vereinigten Ko-
nigreich beruht dies in erster Linie auf einmaligen Anpas-
sungen einiger regulierter Preise. Die Prognose fir die
Eurozone blieb unveriandert. In den Schwellen- und Ent-
wicklungsldndern fallen die Revisionen des IWF gemischt
aus: In Asien wird mit reduziertem Inflationsdruck gerech-
net, sodass die Prognosen fiir 2025 gegeniiber Januar um
0,5 PP nach unten korrigiert wurden. Besonders in China
diirfte die Inflation gedampft bleiben. Fiir die Schwellen-
und Entwicklungsldnder Europas wurde die Inflationspro-
gnose um 1,5 PP fiir 2025 und 1,0 PP fiir 2026 nach oben
korrigiert. In Lateinamerika und der Karibik wurden Auf-
wartskorrekturen fiir Bolivien, Brasilien und Venezuela
durch Abwirtskorrekturen fiir Argentinien und andere
Lander ausgeglichen, sodass sich die Gesamtkorrektur fiir
die Region im Jahr 2025 auf -0,3 PP belduft.

WELTHANDEL PERSPEKTIVISCH WENIGER
DYNAMISCH

Der Welthandel hat sich Ende letzten und Anfang dieses
Jahres noch stark entwickelt, was auch auf vorgezogene Be-
stellungen in Erwartung von Zollerh6hungen zurtckgeht.
So legte das Handelsvolumen in China und den USA stark
zu, insbesondere die Importe von Industriegiitern in die
USA stiegen im ersten Quartal 2025 sprunghaft an, die La-
gerbestinde wuchsen. Der weltweite Containerverkehr hat
im ersten Quartal 2025 weiter zugenommen, und Umfrage-
werte fir die Exportauftrage im Verarbeitenden Gewerbe
haben sich in den entwickelten Volkswirtschaften stetig
verbessert. Dennoch gibt es erste Anzeichen fiir eine Ab-
schwichung. Die weltweiten Containerpreise lagen im
April um 40% unter dem Niveau zu Jahresbeginn, wobei
die Routen zwischen Shanghai und den Vereinigten Staaten
stark betroffen waren. Das Wachstum des Luftfrachtver-
kehrs, der recht empfindlich auf marginale Nachfrage-
schwankungen reagiert, verlangsamte sich im Februar eben-
falls. Moglich ist, dass die angekiindigte voriibergehende
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Aussetzung von Zollen zwischen China und den USA das
Bild nochmals dndern wird.

ABB. 3: ENTWICKLUNG DER CONTAINERFRACHTKOSTEN

Shanghai Containerized Freight Index
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Quelle: Macrobond

Perspektivisch dirften die Volten der Handelspolitik den
weltweiten Austausch von Waren und Dienstleistungen
dennoch stark belasten. Die meisten gehandelten Waren
sind Vorleistungen, die vor ihrer Umwandlung in Endpro-
dukte mehrfach zwischen Landern hin- und hertranspor-
tiert werden. Sektorale Storungen konnten sich entlang der
globalen Wertschopfungsnetzwerke mit Multiplikator-
effekten ausbreiten, wie dies bereits wahrend der Pandemie
zu beobachten war. Eine Reorganisation weltweiter Liefer-
ketten diirfte ebenfalls Auswirkungen auf den globalen
Handel haben. Unter dem Referenzszenario erwartet der
IWF im Jahr 2025 eine Verlangsamung des globalen Han-
delswachstums auf 1,7 %, was einer Abwartskorrektur der
Januar-Prognose um 1,5 PP entspricht. 2026 rechnet der
IWF mit einem Wachstum des Welthandels um 2,5 %.

ENGE FISKALISCHE HANDLUNGSSPIELRAUME

Als Reaktion auf steigende Energie- und Lebensmittel-
preise haben viele Liander in den vergangenen Krisen zu
fiskalischen Unterstiitzungsmafnahmen gegriffen und
die wirtschaftliche Erholung mafigeblich unterstiitzt. Al-
lerdings haben diese Mafinahmen vielfach auch zu einem
starken Anstieg der Schuldenquoten gefiihrt. Der fiskali-
sche Spielraum ist allgemein deutlich geringer als noch
vor zehn Jahren, und die zur Stabilisierung der Schulden-
quoten notigen Konsolidierungsbedarfe sind so hoch wie
nie zuvor. Dies ist insbesondere fiir Entwicklungs- und
Schwellenldnder eine Herausforderung: Die

Staatsverschuldung im Verhiltnis zum BIP ist @

derzeit in fast drei Vierteln der Schwellen- und



Entwicklungslander hoher als 2019, die Zinslasten diirften
in den kommenden zwei Jahren aufgrund gestiegener Zin-
sen bei der félligen Refinanzierung steigen. Hinzu kommt,
dass Lander mit niedrigerem Einkommen tendenziell
starker auf Fremdwéhrungskredite angewiesen und somit
anfillig fiir Wechselkursschwankungen und Verdnderun-
gen der Risikoneigung sind. Kapitalabfliisse wie zwischen
Oktober 2024 und Januar 2025 und Wiahrungsabwertungen
konnten die makrookonomische Stabilitat in Frage stellen.

RISIKEN DOMINIEREN DIE WELTWIRTSCHAFTLICHE
LAGE

Die weltwirtschaftliche Lage ist geprigt von Abwartsrisiken.
Im Mittelpunkt stehen Risiken im Zusammenhang mit der
Handelspolitik und Finanzmarktrisiken. Aber auch sozia-
le Verwerfungen und Arbeitskriftemangel spielen eine
Rolle.

e Sollten sich die handelspolitischen Konflikte ver-
schirfen, wiirde das weltweite BIP noch stirker als
prognostiziert sinken. Am stirksten betroffen wiren
Lander, auf die zusitzliche Zolle direkt abzielen, gegen-
wartig insbesondere China und die Vereinigten Staaten.
Mittelfristig ist aber davon auszugehen, dass auch eine
grofie Zahl von Landern in Asien und Europa betroffen
wire, denn die umfassenden negativen Auswirkungen
einer zunehmenden geodkonomischen Fragmentie-
rung kdmen stiarker zum Tragen. Ebenso kénnten stei-
gende Importpreise, Rohstoffbeschrankungen und
ineffizientere Strukturen den Inflationsdruck erh6hen.
Anhaltende handelspolitische Unsicherheit birgt zu-
dem Gefahren fiir Investitionen und Wachstum. Sie
untergréabt das Vertrauen, und schmalert mittelfristig
das Einkommen der Verbraucherinnen und Verbrau-
cherinnen und Verbraucher, indem sie Investitionen
einschrankt und den Handel behindert.

e Die gegenwirtige Situation birgt eine Vielzahl von Risi-
ken, die sich gegenseitig verstirken, die Volatilitat auf
den Finanzmairkten erhéhen und zu Finanzmarktkor-
rekturen fithren kdnnten. Der bereits jetzt erhohte In-
flationsdruck in einigen Landern konnte Zinsdifferen-
zen zwischen Lindern vergrofiern, Kapitalabfliisse
auslosen und Finanzierungsbedingungen insbesondere
in den Schwellen- und Entwicklungslandern verschér-
fen. Dies gilt umso mehr, wenn der US-Dollar - wie in
friheren Episoden erhohter Unsicherheit - aufwerten
sollte. Allerdings konnte es aufgrund der verschlechter-
ten US-Aussichten auch zu einer Abwertung des US-Dol-
lars kommen. In diesem Fall besteht die Gefahr deutli-
cher Finanzmarktkorrekturen und zusitzlicher
Volatilitit. Der IWF verweist auch auf die Moglichkeit,
dass es zu einer Neubewertung des internationalen Fi-
nanzsystems kommen kénnte.
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e Mit den vorherigen Risiken eng zusammenhingend
konnte weiterer Druck auf die bereits hohen US-An-
leiherenditen in Verbindung mit anhaltender Wech-
selkursvolatilitit aufgrund anhaltender politischer
Unsicherheit ebenfalls Abfliisse von Kapital und Di-
rektinvestitionen aus Schwellen- und Entwicklungs-
landern ausldsen. Die Verschiebung von Kapital in si-
chere Lander und sichere Vermogenswerte konnte
Ungleichgewichte und Fehlallokationen verschirfen.
Struktureller Druck auf langfristige Renditen konnte
zudem den fiskalischen Spielraum einschrinken. Ins-
besondere in hoch verschuldeten Landern kénnten sich
Zweifel ob der Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen
verstarken.

e Weitere Risiken sieht der IWF in einer wachsenden so-
zialen Unzufriedenheit, die durch das Zuriickfahren
internationaler Hilfen noch verstarkt werden konnte.
Beides konnte mittelfristig Reformen und Wachstum
behindern und neue Krisenherde entstehen lassen. Ein
weiteres Risiko sei eine Verringerung des Zustroms
auslindischer Arbeitskrifte in die entwickelten Volks-
wirtschaften. Dies konnte zwar Belastungen fiir die
lokalen Dienstleistungen und Infrastruktur verringern,
durfte aber durch den Riickgang des Arbeitskriftean-
gebots auch das Potenzialwachstum verringern.

Trotz der Dominanz der Abwértsrisiken lassen einige Fak-
toren auf eine giinstigere Entwicklung hoffen:

e Die Beilegung oder Entschirfung laufender Konflik-
te konnte zu einem Riickgang der weltweiten Rohstoff-
preise fihren und Ressourcen fiir produktive Zwecke
umverteilen. Die Beendigung von gewaltsamen Aus-
einandersetzungen und anschlieRende Wiederaufbau-
bemiihungen wiirden nicht nur das BIP-Wachstum der
Konfliktparteien ankurbeln, sondern hitten auch posi-
tiven Einfluss auf die Nachbarlander.

e Die anhaltend hohe handelspolitische Unsicherheit
konnte neue Impulse fiir regionale, plurilaterale und
multilaterale Abkommen geben, die Risiken mindern
und die politische Vorhersehbarkeit férdern konnten.
Die Ausweitung und Vertiefung der internationalen
Zusammenarbeit und der regionalen Integration kdnn-
te Investitionen und Produktivitit steigern, das Poten-
zialwachstum erhéhen und die Widerstandsfahigkeit
von Liandern gegeniiber externen Schocks verbessern,
indem Absatzmarkte erweitert und Handelspartner di-
versifiziert werden.

e Eine Beschleunigung von Strukturreformen konnte

durch das Benchmarking unter den Laindern @

und die schwierigen makro6konomischen
Bedingungen gefordert werden und das



Wachstum ankurbeln. Die Straffung von Vorschriften
und der Abbau von Birokratie konnten Wettbewerb
und Unternehmensdynamik férdern. Starker integrier-
te Finanz-, Arbeits- und Produktmaérkte kdnnten die
notige Tiefe und Groflenordnung bieten, um Innova-
tionen voranzutreiben und das Produktivitdtswachs-
tum zu beschleunigen.

e Fortschritte bei kiinstlicher Intelligenz, gepaart mit
einer signifikanten Senkung der Nutzungskosten, kénn-
ten Produktivitit und Konsum steigern. Die Integra-
tion von KI-Technologien konnte zu Wissenstransfers
iber Branchen und Regionen hinweg fiihren, Innova-
tionen férdern und die Kosten weltweit senken. Diese
Gewinne kimen - so zumindest die Hoffnung des IWF
- ohne nennenswerte negative Auswirkungen auf die
Beschiftigung zustande, wenn die Einfiihrung von KI
mit Maflnahmen einhergeht, die den Rechtsrahmen
verbessern und die Reallokation von Arbeitskraften
unterstiitzen.

ANPASSUNGSFAHIGKEIT ERHOHEN, UNSICHERHEIT
ABBAUEN

Der IWF empfiehlt angesichts der hohen Unsicherheit eine
pragmatische Politik, die die Handelspolitik so weit wie
moglich auf eine stabile und vorhersagbare Grundlage stellt.
Pragmatische Zusammenarbeit, auch regional, sei ebenso
gefragt wie der Verzicht auf verzerrende Mafinahmen wie
Subventionen. Die Geldpolitik miisse bei Zinsentscheidun-
gen die spezifische Situation der einzelnen Liander genau
im Blick haben und Inflationserwartungen stabilisieren.
Den Finanzmarktrisiken miisse durch eine angemessene
Finanzmarktaufsicht Rechnung getragen werden. Aus IWF-
Sicht wesentlich ist die Sicherung der Tragfidhigkeit der
offentlichen Finanzen und der Aufbau fiskalischer Puffer.
Dabei miissten sowohl Einnahmen mobilisiert als auch Aus-
gaben priorisiert werden. Letztlich bediirfe es aber umfas-
sender Strukturreformen u.a. in den Bereichen Arbeits-
markt, Bildung, Regulierung, Wettbewerb, Finanzsektor, um
Produktivitit und Potenzialwachstum zu steigern. Klima-
politische Aspekte gelte es dabei zu berticksichtigen.

REGIONALE ENTWICKLUNGEN

Far die entwickelten Volkswirtschaften erwartet der IWF
in seiner Referenzprognose einen Riickgang des Wachstums
von geschitzten 1,8 % im Jahr 2024 auf 1,4% im Jahr 2025
und 1,5 Prozent im Jahr 2026. Dies entspricht im Vergleich
zur Januar-Projektion Abwértskorrekturen um 0,5 und 0,3
PP. Die hochste Abwirtskorrektur mussten dabei die USA
hinnehmen. Stark betroffen sind auch Kanada, Japan und
Grofibritannien.
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In den Vereinigten Staaten geht der IWF davon aus, dass
das diesjahrige Wachstum auf 1,8 % zurtickgeht, 0,9 PP we-
niger als im Januar prognostiziert. Die Abwartskorrektur ist
Ergebnis grofierer politischer Unsicherheiten, Handelsspan-
nungen und eines schwicheren Konsumwachstums. Es wird
erwartet, dass die Zolle auch das Wachstum im néchsten
Jahr belasten werden, welches auf 1,7 % taxiert wird. Fiir
Kanada prognostiziert der IWF Wachstumsraten von 1,4 %
und 1,6 % fiir 2025 und 2026, was Riickgidnge um 0,6 und 0,4
PP bedeutet. Dies reflektiert vor allem die im Mérz in Kraft
getretenen neuen Zolle auf Exporte in die Vereinigten Staa-
ten sowie die gestiegene Unsicherheit und die geopolitischen
Spannungen.

In der Eurozone wuchs das BIP im ersten Quartal 2025
gegeniiber dem Vorjahr um 0,4 %. Spanien verzeichnete mit
0,6 % erneut das starkste Wachstum unter den grofien Volks-
wirtschaften. Deutschland und Italien wuchsen um 0,2 %
bzw. 0,3 %, Frankreich legte um 0,1 % zu. Die Bruttoanlage-
investitionen entwickelten sich zuletzt rtcklaufig. In
Deutschland sanken sie um -3,4 %, in Frankreich und der
Eurozone jeweils um -1,4 %, in Italien um -1,1 %. Spanien
stach mit einem Plus von 3,6 % hervor. Der private Konsum
in der Eurozone stieg zuletzt um 1,0 %, in Deutschland blieb
er mit -0,1 % nahezu stabil. Frankreich und Italien verzeich-
neten moderate Zuwéchse von 1,1% bzw. 0,4 %, wahrend
Spanien mit 3,7 % deutlich iber dem Durchschnitt lag. Fiir
das Gesamtjahr 2025 prognostizieren EZB, EU-Kommission,
IWF und OECD im Mittel ein Wachstum von 1,0 % und fiir
2026 von 1,3 %. Dabei nennt der IWF steigende Unsicherheit
und Zélle als Hauptursachen fiir das gedampfte Wachstum
in diesem Jahr; der leichte Aufschwung im Jahr 2026 geht
insb. auf steigende Reallohne und die fiskalische Lockerung
in Deutschland als ausgleichende Krifte zurtick.

Im Vereinigten Konigreich dirfte das Wachstum in der
Nihe des Potenzials liegen, da Handelsbeschrankungen und
erhohte Unsicherheit die positiven Auswirkungen der
jingsten Arbeitsmarkt- und Planungsreformen weitgehend
ausgleichen. Fiir 2025 rechnet der IWF mit 1,1 % Wachstum,
0,5 PP weniger als im Januar prognostiziert. Fiir 2026 er-
wartet der IWF 1,4 %.

Fiir Japan liegt die aktuelle Wachstumsprognose des IWF fiir
2025 und 2026 bei 0,6 %, was einer Herabstufung um 0,5 PP
und 0,2 PP gegentiber Januar gleichkommt. Die Auswirkun-
gen der am 2. April angekiindigten US-Zo6lle und die damit
verbundene Unsicherheit kompensieren die erwartete Stér-
kung des privaten Konsums aufgrund eines tiber der Infla-
tion liegenden Lohnwachstums.

Fiir die Schwellen- und Entwicklungsliander pro-
gnostiziert der IWF einen Riickgang des Wachs-

tums auf 3,7 % in 2025 und auf 3,9 % in 2026; dies



sind 0,5 bzw. 0,4 PP weniger als im Januar prognostiziert.
Nach deutlicher Abschwichung im letzten Jahr sieht der IWF
das Wachstum in den asiatischen Schwellen- und Entwick-
lungslandern abermals zuriickgehen auf 4,5 % in diesem und
4,6 % im nichsten Jahr. Die ASEAN-Staaten sind von den
Zollinderungen stark betroffen.

Fir China erwartet der IWF, dass sich das Wachstum 2025
verlangsamt und 2026 weiter abschwécht, was auf hohere
Handelsschranken und anhaltende Probleme im Immobi-
liensektor zuriickgefiihrt wird. Die sehr hohen Zolle auf den
Handel mit den USA durften niedrigere Exporte und Im-
porte bedingen, wobei die Riickginge u.a. durch die Mehr-
wertsteuererstattung fir Ausfuhren und durch Handel mit
anderen Landern etwas abgemildert werden dirften. Eben-
so durfte der private Konsum durch héhere Einkommen
und hohere Sozialausgaben gestiitzt werden, die Inflation
trotz héherer Importpreise niedrig bleiben. Allerdings dirf-
ten die geringfligige Erthohung der Transfers die notigen
Sozialversicherungsreformen nicht ersetzen und die Un-
sicherheit und das Vorsorgesparen somit nicht unterbinden.
Die Prognose des IWF fiir 2025 wurde von 4,6 % im Januar
auf 4,0 %, die Erwartung fiir 2026 ebenfalls von 4,5 % auf
4,0% nach unten korrigiert.

In Indien diirfte der private Konsum insbesondere in den
landlichen Gebieten von steigenden Realeinkommen pro-
fitieren, die von moderater Inflation, Steuersenkungen und
einer Belebung des Arbeitsmarktes getragen werden. Sin-
kende Zinsen und umfangreiche 6ffentliche Ausgaben
durften Investitionen stiarken. Entsprechend ist die Wachs-
tumsprognose des IWF mit 6,2 % fiir Fiskaljahr 2025-26 und
6,3 % fiir 2026-27 weiterhin hoch, gegentiber Januar aller-
dings um -0,3 PP bzw. -0,2 PP reduziert. Ursichlich sind
insb. die Handelsspannungen und gestiegene globale Un-
sicherheit, die auch indische Exporte negativ beeinflussen
durften.

Fiir Lateinamerika und die Karibik erwartet der IWF, dass
sich das letztjahrige Wachstum von 2,4 % auf 2,0 % in diesem
Jahr abschwicht, bevor es im nachsten wieder auf 2,4 %
steigt. Die Prognosen wurden im Vergleich zu Januar um
0,5 PP fir 2025 und 0,3 PP fiir 2026 gesenkt. Dies geht vor
allem auf Mexiko zuriick, das geméaf} IWF-Prognose im Jahr
2025 um 0,3 % schrumpfen und néichstes Jahr um 1,4 %
wachsen wird. Dies bedeutet eine Absenkung um 1,7 PP fiir
2025 und 0,6 PP flir 2026 gegentiber der Januarprognose
und reflektiert die US-Zolle, die damit verbundene Unsi-
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cherheit sowie eine Verschiarfung der Finanzierungsbedin-
gungen. In Brasilien bleiben Konsum und private Investi-
tionen weiterhin Wachstumstreiber. Allerdings dimpfen
die geldpolitische Straffung und hohere Zolle auf Stahl- und
Aluminiumexporte auch hier die Wachstumsaussichten:
Der IWF rechnet mit 2 % Wachstum in beiden Jahren und
nimmt leichte Abwirtskorrekturen von jeweils -0,2 PP vor.
Die bemerkenswerte Erholung in Argentinien wurde von
privaten Investitionen, Konsum und Exporten getragen. Die
jahrliche Inflationsrate ist von 211 % Ende 2023 auf 56 % im
Mirz 2025 gesunken. Gestlitzt durch hohere Realeinkom-
men, glinstigere Finanzierungsbedingungen und ein sich
verbesserndes Unternehmensumfeld dirften Konsum und
Investitionen weiter zulegen, die jingste Aufhebung von
Kapitalverkehrsbeschrinkungen dirfte das Geschéftsklima
weiter verbessern. Der IWF rechnet mit 5,5% bzw. 4,5 %
Wachstum in 2025 und 2026, was Revisionen von +0,5 PP
flir dieses und -0,5 PP fiir nichstes Jahr entspricht.

Fiir Russland erwartet der IWF einen drastischen Wachs-
tumsriickgang von 4,1 % im letzten Jahr auf 1,5 % in diesem
und 0,9 % im néchsten Jahr. Grund sei eine Verlangsamung
des privaten Konsums und der Investitionen. Im Vergleich
zu den Prognosen vom Januar 2025 wurde das Wachstum
ftir 2025 allerdings um 0,1 PP nach oben korrigiert, da die
Daten fiir 2024 starker als erwartet ausfielen.

Fiir die afrikanischen Linder siidlich der Sahara erwartet
der IWF einen leichten Wachstumsriickgang von 4 % im
letzten auf 3,8% in diesem Jahr und eine leichte Erholung
in 2026 auf 4,2 %. Unter den gréfleren Volkswirtschaften
liegt die IWF-Prognose fiir Nigeria bei 3,0% in diesem und
2,7 % im nichsten Jahr. Sie wurde aufgrund niedrigerer Ol-
preise fiir 2025 um 0,2 PP und fiir 2026 um 0,3 PP nach
unten korrigiert. In Stidafrika sollten die Lockerung der
Geldpolitik und Fortschritte bei der Stromversorgungssi-
cherheit die Wirtschaftstatigkeit unterstiitzen, handels- und
geopolitische Spannungen jedoch die Unsicherheit erho-
hen. Der IWF prognostiziert 1,0 % Wachstum in diesem und
1,3% im néchsten Jahr, somit 0,5 PP und 0,3 PP weniger als
im Januar.

Die jingsten Einschidtzungen zur Entwicklung der Welt-
wirtschaft und ihrer regionalen Komponenten seitens IWF
und die Revisionen gegeniiber der Prognose aus dem Janu-
ar 2025 sind in Tabelle 1 zusammengefasst. Auf

OECD-Zahlen wird wie oben erldutert ausnahms- @

weise verzichtet.
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TABELLE 1: UBERSICHT UBER WACHSTUMSPROGNOSEN UND DEREN REVISION

IST IWF-Projektion Verdnderung der IWF-Projektion
(IWF) (April 2025) (ggi. Januar 2024)
2024 2025 2026
Welt 3,3 2,8 3,0
Industrieldnder 1,8 1,4 1,5
USA 2,8 1,8 1,7
Eurozone 0,9 0,8 1,2
Deutschland -0,2 0,0 0,9
Frankreich 1,1 0,6 1,0
Italien 0,7 0,4 0,8
Spanien 3,2 2,5 1,8
Japan 0,1 0,6 0,6
Grofbritannien 1,1 1,1 1,4
Kanada 1,5 1,4 1,6
::’::ieg(el::n;:lf'inder 43 37 3.9
China 5,0 4,0 4,0
Indien™ 6,5 6.2 6,3
Russland 4,1 1,5 0,9
Brasilien 3,4 2,0 2,0
Mexiko 1,5 -0,3 1,4
Argentinien -1,7 55 4,5
Sudafrika 0,6 1,0 1,3
Nigeria 3,4 3,0 2,7
Lateinamerika und Karibik 2,4 2,0 2,4
Subsahara-Afrika 4,0 3,8 4,2

Quelle: IWF World Economic Outlook (April 2025)

*Angaben fir Indien beziehen sich auf Haushaltsjahre (jeweils von Anfang April bis Ende Mdrz)
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Konjunkturtermine
JUNI 2025
05.06.2025 Auftragseingang im Verarbeitenden Gewerbe im April 2025
06.06.2025 Produktion im Produzierenden Gewerbe im April 2025
13.06.2025 Pressemitteilung ,,Wirtschaftliche Lage im Juni 2025
JULI 2025
04.07.2025 Auftragseingang im Verarbeitenden Gewerbe im Mai 2025
07.07.2025 Produktion im Produzierenden Gewerbe im Mai 2025
14.07.2025 Pressemitteilung ,Wirtschaftliche Lage im Juli 2025
AUGUST 2025
06.08.2025 Auftragseingang im Verarbeitenden Gewerbe im Juni 2025
07.08.2025 Produktion im Produzierenden Gewerbe im Juni 2025

13.08.2025 Pressemitteilung ,,Wirtschaftliche Lage im August 2025




IMPRESSUM

Herausgeber

Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie (BMWE)
Offentlichkeitsarbeit

10100 Berlin

www.bundeswirtschaftsministerium.de

Stand
Mai 2025

Diese Publikation wird ausschlieBlich als Download angeboten.

Gestaltung
PRpetuum GmbH, 81541 Miinchen

Bildnachweis

Titel, S. 3, 8: iStock/tommy
S. 2: BMWE/Chaperon

S. 14: iStock/gorodenkoff
S. 19: iStock/Galeanu Mihai

Diese und weitere Broschiiren erhalten Sie bei:
Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie
Referat Offentlichkeitsarbeit

E-Mail: publikationen@bundesregierung.de
www.bundeswirtschaftsministerium.de

Zentraler Bestellservice
Telefon: 030 18272-2721
Bestellfax: 030 181027227-21

Diese Publikation wird vom Bundesministerium fiir Wirtschaft
und Energie im Rahmen der Offentlichkeitsarbeit herausge-
geben. Die Publikation wird kostenlos abgegeben und ist nicht
zum Verkauf bestimmt. Sie darf nicht zur Wahlwerbung politi-
scher Parteien oder Gruppen eingesetzt werden.

www.bundeswirtschaftsministerium.de ﬁ © ° ﬂﬂ * @



https://www.bmwk.de/Navigation/DE/Home/home.html
https://www.bmwk.de/Navigation/DE/Home/home.html
https://www.bmwk.de/Navigation/DE/Home/home.html
https://www.facebook.com/BMWK
https://www.youtube.com/user/wirtschaftspolitik
https://twitter.com/BMWK
https://de.linkedin.com/company/bmwk
https://www.instagram.com/bmwk_bund/
https://bsky.app/profile/did:plc:jjcaglxtiou73r6q3xllnbzl
https://www.threads.net/@bmwk_bund?hl=de

https://www.tiktok.com/@bmwk_habeck?lang=de-DE

	Schlaglichterder Wirtschaftspolitik Juni 2025
	Inhalt
	Editorial
	Konjunkturschlaglicht Mai 2025
	Wirtschaftspolitik
	Auf einen Blick: Anhaltende Divergenz von Industrie- und Dienstleistungssektor
	Evaluation der Corona-Wirtschaftshilfen ziehtein positives Fazit
	Künstliche Intelligenz: Für mehr Produktivität braucht es die richtigen Rahmenbedingungen

	Konjunktur
	Die wirtschaftliche Lage in Deutschland im Juni 20251
	BIP Nowcast für das zweite Quartal 2025
	Den Umständen entsprechend (noch) gut - die weltwirtschaftliche Entwicklung steht unter Druck
	Konjunkturtermine

	Impressum




